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¢ Profil =

26 Mde

de patrimoine

Une vision
de l'immobilier

vivant
Dividende 2020 :
Fort de son histoire partenariale, de ses expertises 3,60 €/q Ction

immobilieres et de sa culture européenne, Covivio
invente I'experience utilisateur d'aujourd’hui et
dessine la ville de demain.

Covivio proposera a I'Assemblée
générale du 20 avril 2021 la distribution
d'un dividende de 3,60€ par action en
Acteur immobilier de préférence a l'échelle numéraire, correspondant & un taux de
europeenneg, Covivio se rapproche des utilisateurs distribution de 86% de I'EPRA Earnings
finaux, capte leurs aspirations, conjugue travailler,
voyager, habiter, et coinvente des espaces vivants.

Opérateur europeéen de référence avec 26 Md€ de
patrimoine, Covivio accompagne les entreprises,
les marques hotelieres et les territoires dans leurs
enjeux d'attractivité, de transformation et de
performance responsable.

avec
comme orientations : la promotion de
l'égalité des chances et la préservation

de l'environnement. En 2021, la Fondation

) ) . ) concentrera ses actions pour soutenir les
Construire du bien-étre et des liens durables telle populations démunies frappées par la

est ainsi la Raison d'étre de Covivio qui exprime son crise économique actuelle.
réle en tant qu'opérateur immobilier responsalble
aupres de l'ensemble de ses parties prenantes :
clients, actionnaires et partenaires financiers,
équipes internes, collectivités, générations futures.
Par ailleurs, son approche vivante de I'immobilier
ouvre a ses equipes des perspectives de projets et
de parcours passionnants.
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UN PATRIMOINE DIVERSIFIE
QUI MIXE LES USAGES

35 %

BUREAUX
EN FRANCE

25 %

RESIDENTIEL

Q o 16 %

BUREAUX
BUREAUX EN EN ITALIE

ALLEMAGNE

| WAAVET:

d'investissements (PdG)
dans les métropoles
européennes a fin 2020

de taux d'occupatior
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<« Faits marquants 2020 =

Le client au centre
de nos attentions

Dans le contexte que nous connaissons, il est essentiel
de rester ouvert et a |'écoute.

La proximité avec nos clients demeure primordiale.
En 2020, notre culture-clients et notre capacité
a penser des offres qui s‘adaptent aux nouvelles
demandes ont ainsi fait la différence, que ce soit avec
nos partenaires-hoteliers pour les aider a traverser
la crise, avec nos clients bureaux qui ont fait le choix
d'espaces Covivio, ou avec nos locataires résidentiels
qui continuent de nous faire confiance.
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NOTRE

Garantir les meilleures
conditions sanitaires pour un
retour au bureau sdr et efficace
est aujourd'hui la priorité
de Covivio. Parce que notre
approche CARE appliquée a
l'immobilier ne se limite pas
a la qualité sanitaire de nos
bd&timents, elle comprend
également un volet service et
un soin renforcé apporté a la
relation client.

APPROCHE CARE

il hiii
i “!!!
A la fois propriétaire, promoteur,
gestionnaire et créateur de
services, nous nous adaptons
en permanence aux besoins
de nos clients et sommes en
mesure d'agir sur tous les leviers
immobiliers.

Pour garantir une utilisation
saine et securisee des espaces
de travail, toutes les mesures
nécessaires ont été mises
en place. Covivio a ainsi fait
appel a Bureau Veritas qui a
analysé nos pratiques, émis des
recommandations pour ensuite
certifier n s guides sanitaires.

SAFE REAL ESTATE, SAFE
CLIENTS, SAFE BUSINESS!

Le principe de définition et
certification de protocoles
sanitaires spécifiques a aussi
été engagé sur les sites de
pro-working Wellio avec la
societée SPRIM. Ceci a permis
a tous les sites Wellio de rester
ouverts en permanence afin
d'y accueillir les équipes ayant
besoin de se rendre sur leur lieu
de travail. Italie, un protocole
sanitaire stricte.



¢ Faits marquants 2020

Une stratégie
européenne

France, Allemagne, Italie, Espagne,
Royaume-Uni... L'Europe constitue & la fois
notre terrain d'expression et la meilleure
échelle pour capter les usages émergeants.
Nos métiers et nos activités en Europe nous
font bénéficier des meilleures pratiques
responsables et solidaires pour avancer
ensemble, concevoir un immobilier performant
et s'enrichir mutuellement.

Notre savoir-faire s'étend tout au long de

la chaine de valeur d'un projet immobilier :

de la conception au développement

technique a l'asset et au property management.

Notre qualité d'opérateur global nous permet
de concevoir des projets immobiliers de A a Z.

Aujourd’hui, les synergies entre nos métiers sont
de plus en plus fortes. Bureau, hétel, logement,
méme ambition : traduire a travers I'immokbilier
I'évolution des attentes et des envies. A nous
de comprendre, anticiper et satisfaire tous

ces besoins pour enrichir I'expérience.

969

collaborateurs

en Europe 92' 4%

de salariés

50% en CDI

de femmes

50% 93/100

index 2020

d’hommes salariés 3'1 O/O d'égalité F/H
permanents en

d'étudiants en
apprentissage

Europe



AU COEUR DES GRANDE
METROPOLES EUROPEENNES

17%

ITALIE

37%

ALLEMAGNE

409%

FRANCE

Présent en Allemagne depuis 2005, c'est en 2018 que
le groupe investit le marché des Bureaux dans ce pays.
En 2020, Covivio franchit un nouveau cap important
avec l'acquisition d'un portefeuille de bureaux de plus
d'l Md€.

Viennent ainsi compléter le patrimoine de Covivio,
dix immeubles de bureaux représentant quelgue
290 000 m? et situés & Francfort, Dusseldorf, Hambourg
et Munich.

Covivio ouvre son premier site Wellio a Milan : 4 700 m?
d'espaces de travail flexibles et de services via Dante
dans le ceeur historique de la ville.

Covivio finalise 'acquisition de 8 hétels loués & NH Hotels
dans le centre-ville de grandes destinations touristiques
europeennes.



« Faits marquants 2020

Maintien de
nos engagements

de développement

1,7 Md€ de pipeline de développement engage
a fin 2021 dont 96% situé dans les centres-villes
de Paris, Berlin, Milan et 2/3 sont des
redéveloppements d'immeubles existants

Aujourd’hui en Europe, nous poursuivons l'objectif
de certifier 100% de nos développements et
I'ensemble de notre patrimoine est engagé dans
une démarche ambitieuse de verdissement.

Toutes nos parties prenantes nous accompagnent
et s'engagent pour garantir une meilleure insertion
de nos projets dans la collectivité. Mobilité,
connectivité, biodiversité, ouverture sur le quartier,
developpement culturel, autant de sujets qui font
partie intégrante d'un projet immobilier Covivio.

Cette approche mixte et fluide de la ville, Covivio la
developpe a Berlin avec le projet Alexanderplatz,
a Milan avec Vitae ou encore & Paris avec Stream
Building. Les immeubles s'ouvrent sur la ville et les
usages convergent en un méme lieu.

de pipeline de développement
engageé a fin 2021

dont 960/0 situés dans les

centres-villes de Paris, Berlin, Milan et

2 / 3 sont des redéveloppements
dimmeubles existants
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P Le développement comme outil
de transformation.

» Coima SGR, Covivio et Prada remportent lappel d'offres
pour l'achat des terrains de la gare ferroviaire de Porta
Romana & Milan. Une opeération de regenération urbaine
de référence en Europe.

» Covivio et Crédit Agricole Assurances renouvellent et
étendent leur partenariat avec l'extension du Campus
Dassault Systémes de 27 600 m? et un renouvellement
des baux en place jusqu'a fin 2032,

» Covivio annonce les résultats du concours d'architecture
pour un futur développement a Leipzig, & proximite de
lo gare centrale. Lagence HENN concevra deux tours
de bureaux d'une surface totale d'environ 30 000 m?,

» Covivio a signe des accords de cession pour six
immeubles de bureaux et trois centres commerciaux
en ltalie, pour un montant total de 162 M€, poursuivant
ainsi l'amélioration de la gualité de son patrimoine par
la rotation d'actifs et assurant le financement de ses
projets de développement & Milan.

P Un portefeuille exemplaire

* 88% du patrimoine total de Covivio dispose d'une
labellisation environnementale (BREEAM, HQE ou LEED),
en bonne voie vers l'objectif de 100% avant 2025.

» En 2019, Covivio devient le premier
opérateur a obtenir la certification
HQE Exploitation pour I'ensemble de
son patrimoine résidentiel allemand,
soit prés de 40 000 logements

P Covivio reconnu comme I'une des
références mondiales sur l'aspect
environnemental, grace a sa
stratégie et ses actions en réponse
au changement climatique

® 34% de trajectoire carbone pour Covivio
entre 2010 et 2030.

> Covivio poursuit sa progression
dans le classement du GRESB 2020
(The Global ESG Benchmark for Real Estate)

et obtient le statut de « Global Sector Leader »
de la catégorie « Patrimoine diversifié Bureaux /
Résidentiel — sociétés cotées ». Un score qui
confirme une nouvelle fois les performances et
la pertinence de la politique RSE du Groupe.

» Notation extra-financiére

» Covivio conserve le statut de leader de son
secteur avec la note (Al+) au Sustainability
Rating de Vigeo Eiris.
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Activité de I'année 2020

Résultats annuels 2020 : des performances 2020 solides grdce & un patrimoine prime et diversifié

1.1

Résultats annuels 2020 : des performances 2020 solides

gr@ce & un patrimoine prime et diversifié

« L'année 2020 a été marquée par notre renforcement significatif en Allemagne, la réussite de notre plan de ventes et le succés de notre
stratégie RSE. Notre patrimoine a montré sa résilience gréce & sa diversification et & sa qualité, dans un contexte de crise sans précédent.
La centralité de nos actifs, le potentiel de nos développements, la flexibilité de nos offres et I'expertise reconnue de nos équipes, au plus

prés des clients, constituent les bases d'une performance durable. »

Christophe Kullmann, Directeur Général de Covivio

Année 2020 : de nombreux succés dans un contexte
de crise

e Renforcement en Allemagne
le patrimoine de Covivio (& 37%).

+ 6 pts d'exposition dans

e Succes du plan de ventes : 871 M€ part du groupe (vs > 600 M€
d'objectif) avec 8% de marge.

® Bureaux : 72 500 m? de nouveaux engagements locatifs dans un
marché locatif attentiste.

o Reésidentiel allemand : poursuite de la croissance, tant en loyer
(+2,3% & périmetre constant) qu'en valeur (+8,2%).

Résultats financiers 2020 : des fondamentaux solides

e Bonne performance en bureaux et résidentiel (85% du
patrimoine) : +1% de revenus & périmétre constant ; niveau de
collecte des loyers tres éleve, & 98%.

e Les revenus en hétels (15% du patrimoine) impactés par la crise :
-55% & périmétre constant.

e EPRA  Earnings 385 M€ (4,21
communiquée en juillet de 380 M€.

€/action), vs guidance

e Valeurs du patrimoine : +1,3% O périmétre constant, portées par
le résidentiel et les projets de développement.

o LTV de 40,9%, proche de la politique < 40%.

e EPRA NTA par action de 100,1 € en hausse de 2% sur
le 2" semestre.

e Proposition de dividende : 3,60 € par action .

111

Avec un patrimoine de 25,7 Md€ (17,1 Md€ PdG) d'actifs en Europe,
en croissance de 14 Md€ (+9%), Covivio a construit son
développement sur la diversification dans des activités ou il joue
un réle d'acteur de premier plan :

o 60% du patrimoine est composé de bureaux en France, Italie et
Allemagne, majoritairement dans des localisations centrales &
Paris, Milan et Berlin

o Le résidentiel en Allemagne représente 25% du patrimoine. Il est
situé dans les centres-villes de Berlin, Dresde, Leipzig et
Hambourg et les grandes villes de la Rhénanie-du-Nord
Westphalie

o Les hétels (15% du patrimoine), situés dans les grandes villes
touristiques européennes (Paris, Berlin, Rome, Madrid, Barcelone,
Londres, etc.) sont loués ou gérés directement par les grands
opérateurs tels qu'Accorlnvest, IHG, B&B ou NH Hotels.

(1) Proposé & I'Assemblée générale du 20 avril 2021.

De nouvelles avancées dans la stratégie RSE
® 88% d'actifs « verts @ & fin 2020, + 10 points & périmetre
constant, en bonne voie vers |'objectif de 100% d'ici 2025.

e Culture clients : Covivio désigné en Allemagne « Fairest Landlord »
lors de l'édition 2020 du Focus Money Survey, obtenant
la meilleure note « Very Good » sur I'ensemble des critéres.

Perspectives 2021

e La diversification du patrimoine et sa centralité sont autant
d'atouts pour tirer parti de la reprise a venir.

o Pipeline de développement : des nouveaux projets dans les QCA
de Paris, Berlin et Milan, et accélération de la stratégie de
transformation de bureaux en logements.

e Adaptation des solutions immobilieres avec plus de services et
de flexibilités pour les clients.

e Poursuite des cessions, avec un objectif supérieur & 600 M€.

o Objectif d'EPRA Earnings 2021 de 380 M€ & 395 M€ en fonction
du profil de la reprise en hotels.

Covivio : un business model diversifié et un patrimoine de qualité

Ce patrimoine est géré selon trois piliers stratégiques :

1. La localisation dans le coeur des grandes métropoles
européennes, en particulier Paris, Berlin et Milan. Ainsi, 96% des
actifs se situent a moins de 5 minutes & pied d'un transport en
commun

2. Le développement, afin d'offrir un immobilier neuf, alliant
performance énergétique, bien-étre et adaptation &
I'évolution des usages. Covivio développe aujourd'hui 1,2 Md€
part du groupe de projets de bureaux et 200 M€ de logements
en Europe

3. La culture-clients, qui place [utilisateur au centre de la
stratégie. Covivio accompagne dans la durée ses
clients-locataires dans leurs stratégies immobilieres, en nouant
des relations partenariales fortes (maturité moyenne ferme des
baux de 7 ans). Cela se traduit notamment par une approche
servicielle ambitieuse et toujours plus de flexibilité, avec en
particulier I'offre de bureaux flexibles Wellio.

(2) Patrimoine bénéficiant d'une certification et/ou labélisation environnementale (BREEAM, HQE ou LEED) sur I'exploitation et/ou le bati.

COVIVIO DOCUMENT D'ENREGISTREMENT UNIVERSEL 2020



Activité de I'année 2020

Résultats annuels 2020 : des performances 2020 solides gréce & un patrimoine prime et diversifié

1.1.2

Face aux enjeux climatiques, Covivio poursuit ses efforts de
réduction de I'empreinte carbone de son patrimoine, et s'appuie
pour cela sur les outils et partenariats forgés depuis de
nombreuses années avec ses clients et parties prenantes. Le
Groupe a notamment défini une trajectoire carbone ambitieuse et
différenciante :

e une baisse de 34% des émissions de gaz a effet de serre
entre 2010 et 2030", approuvée dés 2018 par linitiative Science
Based Targets (SBT), intégrant la totalité du cycle de vie des
batiments (y compris les scopes 1, 2 et 3) et sans tenir compte
des initiatives de compensation carbone

e pour atteindre cet objectif, Covivio ambitionne, entre autres, de
détenir 100% d'immeubles certifiés « verts » d'ici @ 2025. A fin
2020, le patrimoine est déja certifie & 88% @, en hausse de
10 points sur un an & périmetre constant. Pres de 100% du

1.1.3

Renforcement en Allemagne : + 6 points
d'exposition

En 2020, Covivio a accru de 6 points son exposition a I'Allemagne,
via l'accélération en bureaux allemands (avec l'acquisition de

la société Godewind pour 11 Md€ PdG) et la poursuite du
renforcement en résidentiel.

37 %

40 % +6 pts

-3 pts ‘

17,1 Md€

(25,7 MdE
&100%)

0 17 %
-Tpts -2 pts

1.1.3.1 Succes du plan de ventes : 871 M€

de nouveaux accords de cessions,
avec 8% de marge

Covivio a signé pour 871 M€ de nouveaux accords de cessions,
avec une marge moyenne de 8% sur les valeurs d'expertise de fin
2019. Une part significative de ces transactions a été realisée au
quatriéme trimestre 2020 (372 M€).

La plupart des accords concernent des actifs de bureaux (81% des
ventes) dans le Croissant Ouest du Grand Paris, & Milan, Lyon,
Marseille et Nancy, pour lesquels la totalité du travail de création
de valeur (asset management et développement) a été réalisée.

Année 2020 : de nombreux succeées

Une stratégie environnementale différenciante initiée il y a plus de 10 ans

patrimoine Bureaux France est d'ores et déjd certifié, et 89% en
Bureaux Italie. Le patrimoine vert en hotels s'inscrit en hausse de
15 points sur un an, & 72%, gréce & la certification du portefeuille
au Royaume-Uni, alors gu'en résidentiel en Allemagne, Covivio
est la premiere fonciere G avoir obtenu une certification HQE
exploitation sur I'ensemble de son patrimoine.

Cette trajectoire carbone est I'un des axes majeurs de la stratégie
RSE de Covivio assise sur 4 piliers : le batiment durable, le sociétal,
le social et la gouvernance. Plus amplement détaillée dans la
présentation dédiée, cette stratégie est régulierement
récompensée et place Covivio parmi les leaders européens et
mondiaux auprés du GRESB (statut « Sector Leader » monde dans
sa catégorie avec une note de 85/100, en hausse de 5 points),
MSCI (AA), Sustainalytics (lien vers leur site), Vigeo-Eiris (Al+, sector
leader), ISS-ESG (B-, top 3% monde), CDP (A-), etc.

dans un contexte de crise

IIs illustrent I'efficacité de la stratégie et du savoir-faire de Covivio.

C'est le cas par exemple de I'immeuble EDO a Issy-les-Moulineaux,
acheté en 2011 alors qu'il était occupé par Yves Rocher. Libéré
en 2075, I'mmeuble de bureaux de 10 900 m? a été redéveloppé
avec une hausse de 45% de sa surface, et préloué & Transdev
avant sa livraison en 2017. Un accord de cession a été conclu en
décembre 2020.

Covivio a également signé en fin d'année un accord de cession
pour un portefeuille de 44 000 m? de bureaux non core en régions
en France, sur la base d'un prix supérieur & la valeur d'expertise fin
2019. Cette transaction fait suite & un travail d'asset management
ayant permis de rallonger une partie des baux avec le locataire
Orange.

1.1.3.2 Des succeés locatifs en Bureaux

dans un marché locatif attentiste

En 2020, 72 500 m? de nouveaux engagements locatifs ont été
signés, dont 42 000 m? au deuxiéme semestre. Ces nouveaux
accords, d'une durée moyenne ferme de 8 ans, ont été réalisés sur
'ensemble des marchés de Covivio, & la fois sur des immeubles
centraux & Paris, Milan et Berlin, mais aussi dans les marchés du
Grand Paris et & Turin. A Milan en particulier, les relocations
(4 500 m? ont été réalisées en moyenne +8% au-dessus du loyer
précédent.

Les transactions locatives se sont poursuivies en particulier sur les
nouveaux développements. L'immeuble Gobelins (4 360 m? & Paris
5°) sera entiérement occupé dés sa livraison en mars 2021 par un
organisme public, via un contrat de 5 ans fermes signé avec notre
offre flexible Wellio. Plusieurs nouvelles signatures pour des durées
fermes longues sont intervenues sur d'autres développements, tels
que IRO & Chatillon (3 800 m? avec MAIF), Cité Numérique &
Bordeaux (2 800 m?), Symbiosis D & Milan (2 500 m? avec un leader
américain de l'alimentation) ou Ferrucci & Turin (9 300 m?
désormais loué & 98%).

En 2020, Covivio a également renouvelé, pour 3 ans fermes en
moyenne, les baux de 182 000 m? de bureaux, avec une hausse du
loyer IFRS de 1% en moyenne.

(1) Objectifs s'inscrivant dans la trajectoire de réchauffement climatique de 2 degrés telle que mentionnée dans I’Accord de Paris de décembre 2015.
(2) Hors actifs non-core en Bureaux France, qui représentent < 1% du patrimoine.
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Résultats annuels 2020 : des performances 2020 solides grdce & un patrimoine prime et diversifié

1.1.3.3 Poursuite de la dynamique de croissance

en Résidentiel allemand

La croissance de la population dans les villes allemandes,
combinée au mangue de nouveaux logements, se poursuit,
contribuant & la pression sur les loyers et sur les valeurs. A Berlin en
particulier, la nouvelle réglementation mise en place début 2020,
portant sur le gel et le plafonnement des loyers, n'‘a fait
qu'accroitre la pénurie de logements : le nombre d'appartements
proposés a la location a chuté de deux tiers en un an et les prix
des appartements a la vente ont augmenté de 7%, dépassant
maintenant 5 000 €/m? en moyenne. Le résultat de la procédure
de remise en cause de cette réglementation devant la Cour
fédérale de Karlsruhe est attendu pour la fin du 1 semestre.

Le Groupe a poursuivi sa croissance en résidentiel avec 119 M€
(79 M€ part du groupe) de nouvelles acquisitions, & la fois dans le
centre de Berlin (534 logements & 2 750 €/m?), et en Rhénanie du
Nord-Westphalie, & Essen et Dortmund (195 logements &
1900 €/m?). Ces acquisitions font ressortir un rendement moyen de
3,7% et un potentiel de croissance significatif, & travers la réversion
locative (28%) et les possibilités de privatisations & terme.

1.1.3.5
1.1.3.5.1

9%

OFFICES +0.8% 41%
60% of the portfolio like-for-like
10%
41%
HOTELS -6.9% o
15% of the portfolio like-for-like 4t
41%

Le patrimoine progresse de +1,3% & périmétre constant, porté par
la bonne tenue des valeurs en résidentiel et en bureaux :

e en résidentiel allemand (25% du patrimoine), les valeurs
d'expertise gagnent +8,2%, gréice a une tres bonne dynamique
sur l'ensemble des villes, notamment en Rhénanie du
Nord-Westphalie (+12,0%), mais aussi & Berlin (+5,7%)

e en bureaux (60% du patrimoine), les valeurs progressent de +0,8%
en moyenne, sous plusieurs effets :

e dynamique de création de valeur sur les actifs en

développement (9% du patrimoine) : +8%

e croissance ou bonne tenue des valeurs d'actifs sur la grande
majorité des bureaux en exploitation (41% du patrimoine),
gréce a leur qualité immobiliere et leur localisation : +1%

(1) Lien vers l'étude.
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Covivio a également livré cette année les premiers projets de
développements résidentiels & Berlin : 123 logements, représentant
29 M€ de colts de développement, qui ont été vendus a
la découpe avec 46% de marge.

Dans ce contexte, la croissance des loyers sur le patrimoine de
Covivio s'est poursuivie en Rhénanie du Nord-Westphalie,
Hambourg, Dresde et Leipzig, avec des progressions de 15% en
moyenne lors des relocations, faisant plus que compenser l'impact
de la réglementation sur les relocations a Berlin.

Par ailleurs, fort de sa culture-clients et de ses initiatives engagées
en la matiere, Covivio a été a nouveau récompensé en Allemagne
par le Focus Money Survey ", obtenant cette année le titre de
« Fairest Landlord » et la meilleure note « Very Good » sur
I'ensemble des criteres.

11.3.4 Hotels : de nombreux accords signés

avec les opérateurs

Face & une crise conjoncturelle sans précédent, Covivio a continué
G accompagner ses grands opérateurs hoteliers partenaires afin
de mettre en place des solutions leur permettant de traverser la
crise. Les accords signés avec la quasi-totalité des opérateurs des
hotels en bail fixe ont permis de préserver leur trésorerie grace a
des franchises ou différés de paiement, tout en rallongeant
la durée ferme de leurs engagements de 3 ans en moyenne.

Hausse des valeurs d'actifs : +1,3% & périmétre constant
25,7 Md€ de patrimoine a 100% et 17,1 Md€ part du groupe

Value creation on development pipeline +8%
Value creation or stability on quality assets in dynamic locations +1%
Mainly Paris and Milan

Integrating value decrease on challenged assets in the short-term = -8%
Mainly La Défense & Péri-Défense, Italy outside Milan

Berlin keeps on growing despite regulation

Very strong dynamic in other cities

Variable revenues hotels 7%
UK portfolio =14%
Other hotels in lease -4%

e ajustements de valeur pour des actifs sur des marchés plus
impactés par la conjoncture ou ayant une situation locative a
risque, principalement & la Défense, péri-Défense et en Italie
hors Milan (10% du patrimoine) : -8%

e en hétels, dans le contexte de crise sanitaire, la valeur du
patrimoine a été ajustée & la baisse de 6,9% en moyenne, avec
des impacts hétérogenes selon la typologie des revenus :

e sur les hotels en revenus variables (7% du patrimoine), les
expertises reflétent des prévisions de retour & la normale &
horizon 2023/2024 : -7% d'ajustement de valeur

e sur le portefeuille britannique (2% du patrimoine), la valeur
integre des fermetures d'hdtels plus longues gu'initialement
prévues : -14%

e sur les autres hotels en bail (6% du patrimoine), Covivio
bénéficie des accords signés avec les opérateurs : -4%.
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1.1.4

1.1.4.1 Un niveau de collecte des loyers
trés élevé
Covivio s'appuie sur sa base locative solide, composée

principalement de grands groupes et de locataires résidentiels.
Ainsi, en 2020, 97% des loyers quittancés ont été collectés (94% y
compris franchises et différés de paiement). En bureaux et
résidentiel, le taux de collecte s'éléve a 98%. En hotels, 92% des
loyers quittancés ont été payés (73% en incluant les franchises et
différés de paiement accordés).

Résultats financiers 2020 : un bilan maitrisé malgré le défi de la crise

1.1.4.2 Revenus de 609 M€

Les revenus locatifs 2020 se sont élevés & 609 M€ (875 M€ & 100%),
contre 679 M€ en 2019. La performance a périmétre constant en
bureaux et logements (85% du patrimoine) continue & étre
dynamique, en croissance de +1% G périmétre constant sur un an,
alors que la crise a réduit les revenus hételiers (15% du patrimoine)

de 55% & périmetre constant.

Maturité
Variation Taux  moyenne ferme
Revenus 2019  Revenus 2020  Revenus 2020  périmétre constant  d'occupation des baux
2020 (en M€) PdG 100% PdG PdG (en %) (en années)
Bureaux France 2264 2373 2071 +0,7% 93.1% 4.6
Bureaux Italie 147,0 166,6 126,8 -0,3% 96,8% 7.4
Bureaux Allemagne 7.6 60,3 493 +2,9% 76,7% 4,9
Résidentiel Allemagne 154,3 245,6 157,7 +2,3% 98,7% n.a.
SOL!S-TOTAL BUREAUX
& RESIDENTIEL 535,4 709.,8 540,9 +1,0% 93,8% 55
Hotels en Europe 1212 147,2 57,6 - 54,8% 100% " 14,2
TOTAL ACTIVITES
STRATEGIQUES 656,6 857,1 598,5 -9.4% 94,7% 73
Non-stratégique (commerces) 219 17,7 11,0 -10,1% 99.4% 98
TOTAL 678,6 874,7 609,5 -9.4% 94,8% 73

(1) Surles hotels en bail.

En bureaux (60% du patrimoine), les loyers progressent de +0,4% &
périmétre constant, principalement sous I'effet de I'indexation. Le
taux d'occupation s'établit & fin 2020 & 92%. En Bureaux France, le
taux d'occupation atteint 955% hors effet des livraisons de
'année, non entiérement louées. La vacance en bureaux
allemands tient compte du retrait de Wework de son
engagement locatif sur Herzogterrassen (immeuble situé en plein
coeur de Dusseldorf), suite & la signature d'un accord financier
(impact de - 12 pts d'occupation sur le périmetre allemand).

En résidentiel allemand (25% du patrimoine), les loyers ont
poursuivi leur bonne progression, avec une hausse de +2,3% d
périmétre constant, tandis que le taux d'occupation se maintient
A un niveau tres elevé de 99%. Ce résultat est notamment le fruit
du travail d'amelioration de la qualité des logements, qui permet
d'atteindre des loyers & la relocation +15% supérieurs en moyenne
au précédent loyer hors Berlin. A Berlin, les loyers progressent de
+12% & périmétre constant, malgré les premiers effets de la
nouvelle réglementation.

Sur I'hétellerie (15% du patrimoine), les revenus de Covivio
subissent directement l'impact de la fermeture exceptionnelle des
établissements. Les revenus variables (loyers variables et EBITDA
des contrats de management ; 7% du patrimoine) ont diminué de
-81% & périmétre constant. Les hotels au Royaume-Uni (2% du
patrimoine) ont été directement impactés par les fermetures
administratives, de sorte que la clause de sous-performance
majeure incluse dans le bail a été déclenchée et qu'aucun loyer
n'a été comptabilisé au titre de I'année 2020. Sur les autres hotels
en bail (6% du patrimoine), les accords obtenus avec les locataires
ont permis de limiter la baisse des revenus (-3%).

EPRA Earnings de 385 M€ (4,21 € par action)

Pénalisé par la baisse des revenus des hoétels, I'EPRA Earnings se
réduit de - 67 M€ sur un an, soit - 15%, pour s'établir a 385 M€ & fin
2020 (vs 452 M€ en 2019). Ce résultat est supérieur & la guidance
communiguée en juillet (380 ME£), et ce malgré le deuxiéme
confinement, notamment gréce au regain d'activité rapide des
hotels cet été, des que les restrictions ont été levées.

Par action, I'EPRA Earnings s'établit & 4,21 € (vs 531 € en 2019).
Le bénéfice net ressort & 360 M€,

1.1.4.3 Un bilan maitrisé malgré le défi

de la crise sanitaire

Au cours de I'année, Covivio a su consolider son profil financier
gréce au succes du plan de ventes, a I'augmentation de capital
de 343 ME£ issue de 'option de paiement du dividende en actions
(choisie par 823% du capital) et & I'émission obligataire de
500 M€ & 10 ans et 1,625%, émise en mai 2020.

Ainsi, la LTV & fin décembre s'établit a 40,9%, proche de la
politique de levier inférieur & 40%. L'ICR s'éleve a 6,1x pour un taux
moyen de la dette de 1,29%. Covivio peut également s'appuyer sur
une liquidité abondante, avec 2,5 Md€ de trésorerie ou équivalent
a fin décembre. L'ensemble de ces éléments ont contribué & la
confirmation de la notation de crédit de Covivio par S&P en mai
dernier, @ BBB+, perspective stable.

11.4.4 EPRA NTA de 9,5 Md€, soit 100,1 €

par action

L'indicateur EPRA Net Tangible Assets (EPRA NTA) a progressé de
360 M€ et 4% sur un an, & 9,5 Md€. Par action, I'EPRA NTA atteint
100,1 €, stable hors effet du paiement du dividende en actions
(-4% y compris impact du paiement en actions) et en progression
de 2% sur le second semestre.

L'ANR de liquidation (EPRA NDV - Net Disposal Value) s'é¢léve
quant & lui & 8,5 MdE€ et 89,3 €/action, et 'ANR de reconstitution
(EPRA NRV - Net Reinstatement Value) atteint 10,5 Md€ et
110,3 €/action.

1.1.4.5 Dividende

Covivio proposera a I'Assemblée générale du 20 avril 2021
la distribution d'un dividende de 3,60 € par action en numéraire,
correspondant a un taux de distribution de 86% de I'EPRA Earnings.
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Résultats annuels 2020 : des performances 2020 solides grdce & un patrimoine prime et diversifié

1.1.5
de la reprise a venir

1.1.5.1 Bureaux : renforcement dans

les centres-villes, adaptation du pipeline
et différenciation par I'approche clients

L'immobilier de bureaux fait face & une accélération rapide des
tendances, a la fois sous l'effet conjoncturel de la crise
économique et des mutations  structurelles liées au
développement du télétravail. Dans un environnement plus
compétitif, ou les écarts de performances entre les différents
acteurs et les différentes localisations seront d'autant plus
marqués, Covivio poursuit I'amélioration de la qualité de son
patrimoine et dispose d'atouts clés pour continuer & surperformer :
1.1.5.1.1 Renforcement dans les centres-villes
des capitales européennes

Fort de la rotation soutenue du patrimoine en faveur des
localisations  stratégiques depuis de nombreuses années, le
patrimoine Bureaux de Covivio s'est transformé et recentré pour se
situer dorénavant a:

e 63% dans Paris, Milan et les 5 principales villes allemandes ,
contre 42%ily a 5 ans

© 28% dans les meilleures localisations du Grand Paris
(Issy-les-Moulineaux, Boulogne, La Défense,
Chatillon/Montrouge,  Vélizy/Meudon) et des Grandes

Métropoles frangaises ?.

Le solde du patrimoine (9%) est principalement constitué du
portefeuille loué & Telecom Italia pour 11 ans fermes.

L'exposition & ces localisations clés ira croissante dans les
prochaines années, notamment grdce aux nombreuses
opportunités de redéveloppement au sein du patrimoine existant,
situé dans les quartiers prime, qui viendront nourrir le pipeline de
développement.

1.1.5.1.2  Adaptation du pipeline au nouvel
environnement : davantage de projets
centraux et de conversions en résidentiel

2° pilier stratégique de Covivio, le pipeline de développement est
un élément clé permettant de transformer des immeubles
obsolétes en espaces de travail attractifs, adaptés aux nouvelles
demandes des clients, tout en générant une création de valeur
financiere et extra-financiere importante. Dans un nouvel
environnement de marché, Covivio adapte en continu son pipeline
de développement :

e davantage de projets prime : en 2021, 5 projets seront engagés
& Paris QCA (Anjou, Carmnot et Laborde), Milan QCA (Corso Italia)
et Berlin QCA (Alexanderplatz), représentant prés de 900 M€ de
colt de revient (dont ~400 M€ de Capex restant & décaisser). Le
pipeline a fin 2021 sera constitué quasi-uniquement d'actifs
situés dans Paris, Milan et Berlin intramuros, dont 70% dans les
seuls QCA.

A fin 2020, ce sont plus de 500 M€ de création de valeur qui doivent
encore étre captés sur les projets en cours de développement et les
nouveaux engagements 2021.

e Davantage de conversions de bureaux obsolétes en logements :
Covivio a identifié prés de 150 000 m? de potentiel sur des actifs
de bureaux obsoletes en France. Quatre projets sont d'ores et

(1) Berlin, Francfort, Hambourg, Dusseldorf, Munich.
(2) Principalement Lyon, Bordeaus, Lille, Marseille, Toulouse.
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déjd engageés, représentant 44 M€ de colt de développement,
auxquels  s'cjouteront de  nouveaux programmes  en
lle-de-France et dans les métropoles régionales. Covivio prévoit
notamment de lancer un projet emblématique dans le nord de
Bordeaux, destiné & accueillir 46 500 m? de nouveaux logements,
a la place d'un ancien immeuble acheté en 2004 et loué & IBM
jusqu'en 2018.

11.5.1.3  Services et flexibilité : une offre différenciante

pour continuer a attirer de nouveaux clients

La qualité des services et le besoin de flexibilité ont été identifies
comme deux éléments clés pour les utilisateurs bureaux depuis 2017.
Depuis, Covivio developpe et nourrit sa stratégie bureaux avec :

e le développement d'une offre de services, déja mise en place
dans plus de 80% des immeubles multilocataires en France

e le lancement d'une offre flexible, Wellio, qui s'est accéléree
depuis 2019, permettant de proposer un panel de solutions
immobilieres complet aux utilisateurs : bail classique avec
services, offre mixte avec bail classique et espaces flexibles,
offre 100% flexible

o I'accompagnement complet des clients sur un projet (offre All in
one), comme récemment sur limmeuble Paris Gobelins,
précommercialisé pour 5 ans & un groupe deéja client de Covivio,
en contrat de prestations de services. Sur cet immeuble, Covivio
a accompagneé le preneur dans la définition et la conception des
espaces de travail et opérera pour lui tous les aspects de
limmeuble (informatique, salles de réunions, accueil, sécurité,
services, etc.).

1.1.5.2 Résidentiel allemand : des réserves

de croissance importantes, notamment
via le développement

Covivio a continué & accroitre la taille de son patrimoine en
résidentiel allemand en 2020, avec 4,3 Md€ part du groupe d'actifs
a fin décembre (contre 4,0 Md€ a fin 2019), représentant 25% du
patrimoine total du Groupe. Le pipeline de développement de
520 M€ PdG, situé pour I'essentiel & Berlin, constitue une réserve de
croissance importante dans un contexte de pénurie. 157 M€ PdG
de projets sont déja engagés et les livraisons vont s'accélérer
en 2021, avec 430 logements prévus. Covivio cible une création de
valeur supérieure a 40% sur ce pipeline.

Covivio continuera & extraire le potentiel de réversion sur son
patrimoine hors Berlin, estimé entre 10% et 20%, gréce notamment
aux programmes d'amélioration de la qualité des logements
(60 M€ PAG de Capex dépensés en 2020 sur le patrimoine en
exploitation).

1.1.5.3 Hétels : un patrimoine orienté sur

la clientéle domestique et loisir,
bien positionné pour la reprise & venir

La crise exceptionnelle gu'affronte l'industrie hoteliere ne remet
pas en question les fondamentaux solides du marché hbtelier
européen (90% des nuitées sont réalisées par des européens), ni
I'attractivité des grandes destinations touristiques dans lesquelles
Covivio détient son patrimoine (Paris, Berlin, Rome, Madrid,
Barcelone, Londres, etc.).
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La reprise & venir de I'hétellerie en Europe sera tirée dans un
premier temps par trois principaux moteurs :

1- les marchés avec une clientéle & dominante domestique et/ou
régionale (via transport terrestre), comme la France (70% de
clientéle domestique), I'Allemagne (85%) et le Royaume-Uni
(85%)

2- les marchés avec une clientéle @ dominante loisir, ou I'on
retrouve la France (80%), I'Alemagne (80%), I'talie (80%) et
le Royaume-Uni (70%) @

3- la clientéle individuelle, qui sera la premiere & profiter de
la levée des restrictions gouvernementales.

Considérant ces éléments, le portefeuille hotelier de Covivio est
bien positionné pour bénéficier de la reprise & venir : les revenus
variables, concentrés en France et Allemagne, ainsi que les
revenus du portefeuille britannique, sont générés essentiellement

(1) Source : World Travel & Tourism Council.

par une clientéle domestique ou régionale, qui voyage
individuellement pour le loisir @. La bonne dynamique de ces
marchés, notamment la France et I'Allemagne, s'est vérifiée durant
I'été 2020, avec une reprise rapide suite & la levée des restrictions
gouvernementales : entre avril et aolt, les performances de
RevPar en France et en Allemagne ont surperformé le reste de
I'Europe, de respectivement 31 et 17 points ©.

1.1.5.4 Objectif d'EPRA Earnings 2021 :

entre 380 M€ et 395 M€

Compte tenu de lincertitude sur le calendrier de la reprise
hoteliere, avec un premier trimestre pénaliseé par les nouvelles
restrictions en Europe, Covivio se donne un objectif d'EPRA
Earnings entre 380 M€ et 395 M€ (4,0 € et 4,2 €/action), en fonction
du profil de la reprise en hotels.

(2) En détail : part domestique ou régionale = 80% ; part loisir : 55%-60% ; part de client individuels : 75%

(3) Source : MKG.
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Activité de l'année 2020
Eléments d'analyse de I'activité

1.2  Eléments d’'analyse de I'activité

Evolution du périmétre

Le principal changement intervenu est I'acquisition de la société allemande Godewind de bureaux, début 2020, détenue & 94%.

1.2.1 Loyers: 609 M€ en 2020

100% En PdG
Variation Variation  Variation

(En millions d'euros) 2019 2020 (en %) 2019 2020 len%) (%)apC® % du CA
Bureaux France 257,3 237,3 -7.8% 226,4 207,1 - 8,5% +0,7% 34%
Paris 86,1 87,8 +2,0% 80,6 82,3 +2,0% +2,9% 13%
Grand Paris (hors Paris) 128,3 103,8 -191% 1044 854 -18,2% -0,7% 14%
Metropoles regionales 27,6 359 +30,0% 26,1 29,6 +13,4% +2,8% 5%
Autres regions francaises 15,3 9.8 - 35,5% 15,3 98 - 35,5% -9,0% 2%
Bureaux ltalie 190,3 166,6 -12,5% 147,0 126,8 -13,8% -0,3% 21%
Bureaux — hors Telecom lItalia 102,0 854 -16,3% 102,0 854 -16,3% - 0,6% 14%
Bureaux — Telecom Italia 88,2 81,2 - 8,0% 45,0 414 - 8,0% +0,2% 7%
Bureaux Allemagne 13 60,3 S/0 7,6 49,3 S/O +2,9% 8%
Berlin 9.4 10,2 S/0 b4 72 S/0 +2,3% 1%
Autres villes 19 50,1 S/0 12 42,1 S/0 +2.9% 7%
Résidentiel Allemagne 240,5 245,6 +2,1% 154,3 157,7 +2,2% +2,3% 26%
Berlin m7,.7 18,5 +0,7% 76,1 76,7 +0,7% +12% 13%
Dresde et Leipzig 243 24,6 +12% 15,5 15,7 +1,4% +3,2% 3%
Hambourg 15,9 16,3 +2,6% 104 10,7 +2,6% +28% 2%
Rhénanie-du-Nord-Westphalie 82,6 86,2 +4,3% 52,3 54,6 +4,4% +3,6% 9%
Hotels en Europe 302,8 147,2 - 51,4% 121,2 57,6 -525% -54,8% 9%
Hoétels en bail 2330 139,3 - 40,2% 92,0 543 - 41,0% - 44,0% 9%
France 93,3 50,9 - 45,5% 32,0 16,1 - 498% - 514% 3%
Allemagne 34,1 30,7 -10,0% 14,4 131 -9,0% -18% 2%
Royaume-Uni 42,8 0,0 S/0O 18,5 0,0 S/O  -100,0% 0%
Espagne 34,5 29,6 -14,2% 14,9 12,9 -13,7% -14,2% 2%
Belgique 153 89 - 417% 6,6 39 - 41,4% - 41,4% 1%
Autres 129 19,2 +48,5% 56 83 +493% - 3,6% 1%
Hétels en Murs & Fonds (EBITDA) 69,8 7.9 - 88,7% 29,1 33 -88,7% -88,4% 1%
Total activités stratégiques 10021 857,0 -14,5% 656,7 598,5 - 89% - 9.4% 98%
Non stratégique 29,0 17,7 - 38,9% 219 11,0 - 49,9% -10,1% 2%

Commerces ltalie 1,5 54 - 53,0% n5 54 - 53,0% -14,8% 1%

Commerces France 12,5 9 - 4,6% 54 52 - 4,0% -3,3% 1%

Autres (yc Résidentiel France) 50 0.4 - 92,3% 50 0.4 - 92,3% S/O 0%
Chiffre d'affaires total 1031,2 874,7 -15,2% 678,6 609,5 -10,2% - 9,4% 100%

(1) PC: périmétre constant

Les loyers comptabilisés part du groupe ont diminué de 10% (- 9%
& périmétre constant) sur un an (- 69 M€) essentiellement du fait :

o des solides résultats enregistrés par les activités Bureaux et
Résidentiel, les revenus & périmetre constant ayant progressé

de 1,0% (+ 4,8 M€) :

e + 0,7% des revenus Bureaux France, gréce & l'indexation des

loyers
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e -0,3% des revenus Bureaux ltalie, portés par |'activité
Bureaux & Milan (+ 0,8%), tandis que le confinement et la crise
sanitaire ont impacté les commerces de pied d'immeuble
dans cette méme ville

e +29% des revenus Bureaux Allemagne (hors acquisition
récente du patrimoine Godewind)

e + 2,3% en Résidentiel Allemagne, une performance portée par
la Rhénanie-du-Nord-Westphalie (+ 3,6%)



o pour l'activité Hoétels, les revenus a périmetre constant ont
chuté de 54,8% (- 65,4 M€) en raison des éléments suivants :

e baisse significative du chiffre d'affaires variable, tant sur les
loyers variables (- 73%) que I'EBITDA sur les contrats de
management (- 88%)

e les hotels situés au Royaume-Uni, donnés en location a IHG,
ont été affectés par les mesures de confinement strictes
imposées dans le pays et la levée tardive des restrictions.
Cette situation a activé une clause de sous-performance
majeure (clause MAC) prévue dans ce contrat. Aucun loyer
n'a été comptabilisé pour ce patrimoine & fin 2020

e Sur le segment « Autres », les accords conclus avec 95%
d'opérateurs en bail fixe ont permis de limiter la baisse & - 3%

e des acquisitions (+ 47,9 M€), notamment sur le segment Bureaux
Allemagne (+ 42,1 M€), avec un patrimoine de 10 actifs issus de
I'acquisition de Godewind en 2020

o des livraisons de nouveaux actifs (+ 9,8 M€), essentiellement en
Italie (+ 5,0 M€), dont 5 entiérement loués livrés en 2020 & Milan
et Turin et en France (+ 33 M€), couplé au plein effet des
livraisons de 2019

1.2.2

Activité de l'année 2020
Elements d'analyse de I'activité

o des cessions d'actifs : (- 48,6 M€), notamment :

e en Bureaux France (- 13,5 M€), la plupart provenant de
la cession d'actifs matures dans le Grand Paris en 2019

e en Italie (- 18,9 ME€), essentiellement via la cession de deux
portefeuilles d'actifs mature et non core en 2019

e en Résidentiel Allemagne (- 2,3 M€)

e en Hobtels (- 3,9 M€) avec la cession d'actifs non core en 2019
et 2020 (essentiellement des hotels BEB)

e des actifs non stratégiques (- 10,0 M€), essentiellement des
Commerces en ltalie

o des libérations d'actifs destinés a étre redéveloppés (- 7,6 M€),
& Paris et a Milan sur des projets engagés dans les QDA

e d'autres effets (- 10,0 M€), principalement des indemnités de
libération anticipée regues en 2019.

Echéancier des loyers et taux d’occupation

1.2.2.1 Echéancier des loyers annualisés : durée moyenne des baux 7,3 ans

1.2.2.1.1 Durée moyenne ferme des baux par activité
(Années) Baux Date de fin (1* date de résiliation) Baux Date de fin
En PdG 2019 2020 2019 2020
Bureaux France 4.6 4.6 54 59
Bureaux Italie 72 7.4 7.8 79
Bureaux Allemagne S/0O 4.9 S/O 7.9
Hétels en Europe 13,7 14,2 14,9 15,7
Total activités stratégiques 7.1 73 8,0 8,4
Non strategique 52 98 6,7 7.9
TOTAL 71 7.3 7.9 8,4

La durée moyenne résiduelle ferme des baux a augmenté pour e pour l'activité Hotels, les accords conclus avec 95% de

atteindre 7,3 années & fin 2020. Les principaux changements sont
les suivants :

e l'integration du patrimoine de Bureaux Allemagne assorti d'une
durée ferme des baux de 4,9 années & fin 2020,

locataires en bail fixe, allongeant la durée ferme de leurs
engagements et du patrimoine Hotels d'une fagon générale de
+1,5 année.
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o Activité de I'année 2020
Eléments d'analyse de I'activité

1.2.2.1.2  Echéanciers des baux

Baux Date de fin

(En millions d'euros ; part du groupe) (1© date de résiliation) % du total Baux Date de fin % du total
2021 61,7 9% 495 7%
2022 61,3 9% 472 7%
2023 472 7% 30,1 4%
2024 26,0 4% 18,7 3%
2025 399 6% 39,4 6%
2026 7.5 2% 18,5 3%
2027 33,3 5% 29,4 4%
2028 22,5 3% 38,2 5%
2029 26,8 4% 46,8 7%
2030 52,0 7% 498 7%
Au-dela 128,7 18% 1491 21%
Total Bureaux et Hétels en bail 516,8 73% 516,8 73%
Residentiel Allemagne 156,4 22% 156,4 22%
Hotel en murs et fonds 31,2 4% 31,2 4%
Autres (y compris Résidentiel France) 0,4 0% 0,4 0%
TOTAL 704,9 100% 704,9 100%

Sur les 61,7 M€ de baux restants arrivant & échéance en 2021, soit

9% du chiffre d'affaires annualisé de Covivio :

e 2% sont liés & des locataires sans intention de libérer les biens

e 3% sont liegs & des actifs a redévelopper au départ des
locataires, y compris 3 actifs matures dans le QDA de Paris

occupe par Orange

e 1% sont liés & des actifs non core ayant un emplacement
attrayant

e 3% & maitriser, qui concernent des actifs situés & des endroits
stratégiques, & Paris intra-muros, & Milan intra-muros et & Berlin,
ainsi que dans des quartiers d'affaires de premier plan de
la 1® couronne.

1.2.2.2 Taux d'occupation

(en euros) Taux d'occupation

En PdG 2019 2020
Bureaux France 971% 931%
Bureaux Italie 98,7% 96,8%
Bureaux Allemagne S/O 76,7%
Résidentiel Allemagne 98,6% 98,7%
Hbtels en Europe 100,0% 100,0%
Total activités stratégiques 98,3% 94,7%
Non strategique 96,8% 99.4%
TOTAL 98,3% 94,8%

Le taux d'occupation est établi & 947% pour les activités
stratégiques, compte tenu de I''mpact des mesures de confinement
sur la commercialisation des actifs réecemment développés :

o Sur l'activité Bureaux, le taux d'occupation s'éléeve a 92,0%.
Seuls 6 actifs représentent 5 pts de vacance. Tous ces actifs
sont activement maitrisés et ont récemment fait I'objet de
travaux de rénovation et/ou de mises & niveau des services

e 93% en Bureaux France, en baisse de 4 pts du fait des
retards de commercialisation des actifs livrés au cours de
I'année 2020. A I'exclusion de ces actifs, le taux d'occupation
des Bureaux en Murs & Fonds s'établit & 95,4%
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e en Bureaux [talie, le tres haut niveau du taux d'occupation
(97%) atteste de l'attractivité et de la résilience du marché,
ainsi que de la qualité du patrimoine de Covivio

e /7% en Bureaux Allemagne, du fait de l'accord financier
conclu avec WeWork portant sur la résiliation de leur contrat
de bail & Dusseldorf, qui a eu un impact de - 12 pts sur
le taux d'occupation du patrimoine.

o Sur les actifs Résidentiel Allemagne, o tendance positive s'est
poursuivie, malgré le confinement et la crise sanitaire actuelle,
portant ainsi le taux d'occupation qui a augmenté de 0,1 point
compare a 2019 et s'éléve a 98,7%



1.2.3 Répartition des revenus locatifs

Par activité

Bureaux
Allemagne

18 %

Bureaux Italie

22 %
Résidentiel
Allemagne

O
r;r i

Bureaux France

o Hétels
Non-strategique

Par principaux locataires

Activité de l'année 2020
Elements d'analyse de I'activité

Chiffre d'affaires annualisé @

(En millions d'euros ; part du groupe) 2020 %
Orange 51,0 7%
Telecom ltalia 40,8 6%
Accor 33,8 5%
IHG 213 3%
Suez 21,0 3%
NH 20,0 3%
B&B 13,8 2%
Tecnimont 13,5 2%
Dassault 12,7 2%
Thales ns 2%
EDF/Enedis 1,2 2%
Vinci 10,4 1%
Natixis 7.6 1%
Creval 64 1%
Fastweb 6,2 1%
Eiffage 59 1%
Intesa San Paolo 5,4 1%
Cisco 52 1%
Hotels en bail 20,6 3%
Autres locataires < 5 M€ 2304 33%
Résidentiel Allemagne 156,4 22%
TOTAL 704,9 100%

(1) Le chiffre d'affaires annualisé des hotels repose sur le chiffre d'affaires 2019.

Covivio appuie sur une solide base locative, avec 91% de grands
groupes dans le segment Bureaux, un solide chiffre d'affaires dans
le segment Résidentiel Allemagne ainsi que des partenariats avec
des opérateurs hoteliers majeurs dans le segment Hotellerie.

En 2020, Covivio a poursuivi sa strategie de diversification de sa
base locative, avec lintégration du patrimoine de Bureaux
Allemagne nouvellement acquis, qui profite notamment d'une
base locative composée & 87% de grands groupes. L'exposition
aux trois plus grands locataires est donc tombée a 18%, contre
21% & fin 2019.

COVIVIO DOCUMENT D'ENREGISTREMENT UNIVERSEL 2020

21




o Activité de I'année 2020

Eléments d'analyse de I'activité

1.2.4 Taux de charges par activité

Bureaux Hoétels en Autre
Bureaux Italie (ye. Bureaux Résidentiel Europe (yc. (essentiellement
France Commerces) Allemagne Allemagne Commerces) Résidentiel France) Total
(En millions d'euros ; part du groupe) 2020 2020 2020 2020 2020 2020 2019 2020
Loyers 2071 1322 42,5 164,5 595 04 6495 6062
Charges locatives non récupérées -98 - 14, - 4.2 =13 -07 -02 -309 -303
Charges sur Immeubles =29 - 47 =19 -12,4 -0.2 -00 -233 -215
Charges nettes des créances
irrécouvrables -12 - 4.4 -13 -2,2 -6,2 0,0 -38 - 15,4
Loyers nets 193,5 109,1 35,4 148,5 52,3 0,2 5915 539,0
Taux de charges 6,6% 17,5% 16,6% 9.7% 12,0% S/O 8,9% 11,1%

Le taux de charges (11,1%) a augmenté de 2,2 pts par rapport & 2019, principalement du fait :
e de l'intégration du patrimoine Bureaux Allemagne qui présente un taux de charges de 16% d au taux de vacance actuel & fin 2020

e de I'augmentation de l'impayé de loyers des Commerces en ltalie et en France et des Hotels.

1.2.5 Impayés provisionnés e

Taux de collecte : & un niveau record de 95% sur les activités stratégiques et 73% sur les Hotels. Hors franchises de loyers et différés de
paiement accordés, le taux de collecte s'établit & 97%, avec 98% sur les Bureaux et le Résidentiel et 92% sur les Hotels.

Tous les loyers non payés en 2020 ont été provisionnés

606 ME 574 ME

Essentielement Essentizlemsant Essenticlemeant

Hotels Hétels Hotels et
Commerces
Lovyers Franchises Différes de Impoyeas Lovyers
facturés de loyers paiement collectés

Provisions : & fin 2020, une provision de 15 M€ a été comptabilisée.
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Activité de l'année 2020
Elements d'analyse de I'activité

1.2.6 871 M€ de nouvelles cessions en 2020, avec une marge de 8%
Cessions

Cessions Accords Total

(contrats restant  Nouvelles  Nouveaux Cessions

conclus & conclure cessions accords Total 2020 Marge vs Taux de Effectives

(En millions d'euros) fin 2019) (1) & fin 2019 2020 (1) 2020 (1) =(l+ (M) Valeur2019 rendement =) +(ll)

100% 1 29 170 298 468 8,2% 52% 7

Bureaux France En PdG 1 29 170 254 424 7.2% 53% 7

100% 73 - 266 31 297 6,2% 4,8% 338

Bureaux Italie En PdG 71 - 254 26 280 6,7% 4,7% 325

100% 12 - 186 13 199 20,2% 2,9% 197

Résidentiel Alemagne  En PdG 8 - 121 8 129 19,9% 3,0% 129

100% 120 13 - 19 19 0,0% 7,5% 120

Hotels en Europe En PAG 48 5 = 8 8 0,0% 7.5% 48

Non stratégiques 100% 8 23 40 21 61 -25% 6,9% 57
(Résidentiel France,

Commerces Franceet  gnpdG 17 23 21 10 30 -47% 7% 38

[talie)
TOTAL 100% 223 65 661 382 1043 8,8% 4,8% 884
EN PDG 144 57 565 306 871 8,2% 4,8% 710

Covivio a signé de nouvelles cessions et de nouveaux accords pour 871 M€ part du groupe (1,043 M€ & 100%), avec une marge moyenne de
8,2% sur les dernieres valeurs d'expertise. Covivio a sensiblement accélére le rythme des contrats de cession conclus au titre des actifs de
bureaux matures dont le potentiel de création de valeur a été pleinement extrait.

Dans le détail, les accords de cession incluent :

o des actifs matures : 723 M€ part du groupe (848 M€ ¢ 100%)

e 9 bureaux dans le Grand Paris (Issy-les-Moulineaux, Nanterre), de grandes villes frangaises (Lyon et Marseille) et Milan : 585 M€ part

du groupe

e certaines privatisations et ventes en bloc dans le segment Résidentiel Alemagne : 130 M€ part du groupe

e principalement un hotel en Espagne : 8 M€ part du groupe

o des actifs non core : 117 M€ part du groupe (135 M€ & 100%) dans des emplacements secondaires en France et en Italie en dehors de Milan

o des actifs non stratégiques : 30 M€ part du groupe (61 M€ & 100%), essentiellement des magasins Jardiland en France.

1.2.7

1,9 MdE€ (1,4 Md€ part du groupe) d'investissements ont été réalisés
en 2020 :

e I'acquisition d'un patrimoine de Bureaux Allemagne pour 1,2 Md€
(11 Md€ part du groupe) : 10 batiments de bureaux core issus de
I'acquisition de Godewind. Le patrimoine totalise 290 000 m?
situés dans les plus grandes villes allemandes : Francfort,
Dusseldorf, Hombourg et Munich. L'acquisition a été finalisée
avec un l'appel d'offres et le retrait de la cote de Godewind
Immobilien AG (rebaptisé Covivio Office AG). Le rendement cible
sur acquisitions est de 4,7%

e I'acquisition de 8 hotels situés & Rome, Venise, Florence, Prague
et Budapest, pour un montant de 573 M€ (248 M€ part du
groupe). Ce patrimoine d'hotels de luxe, recensant 1 115
chambres, dont la majorité sont des 5 étoiles situés dans des
lieux privilegiés, comporte plusieurs hoétels emblématiques
comme le Palazzo Naiadi a Rome, le Carlo IV & Prague, le Plaza
a Nice et le NY Palace & Budapest. En paralléle, Covivio et NH
Hotel Group ont signé un bail & long terme triple net pour une
durée ferme de 15 ans. Le patrimoine présente un rendement
minimum garanti de 4,7%

Investissements : 1,4 Md€ réalisés en 2020 part du groupe

e Covivio a finalisé plusieurs opérations portant sur le segment
Résidentiel pour 119 M€ (79 M€ part du groupe), essentiellement &
Berlin et en Rhénanie-du-Nord-Westphalie. Ces actifs offrent un
potentiel de rendement attrayant de 3,7%

e des investissements au niveau des actifs en développement
pour un total de 403 M€ (345 M€ part du groupe), principalement
ligs a:

e des projets de développement & Paris (178 M€)
e des projets de développement & Milan (73 M€)

e I'acquisition de réserves foncieres, principalement & Berlin,
pour alimenter de futurs développements sur les segments
Residentiel et Bureaux (94 ME€)
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Activité de l'année 2020
Eléments d'analyse de I'activité

1.2.8

I. Pipeline Bureaux engagé

Projets de développement

Il. Pipeline Résidentiel France engageé

lll. Pipeline Résidentiel Allemagne engagé

1.2.8.1 Pipeline Bureaux engagé

Covivio dispose d'un pipeline d'immeubles de bureaux en France, en Allemagne et en Italie :

Budget total @

Budget total ? Rendement cible ®

Projets engagés Surface @ (en m?) (en M€,100%)  (en M€, part du groupe) Préloué (en %) (en %)

Bureaux France 184 460 m? 1342 986 41% 54%

Bureaux ltalie 49900 m? 252 252 52% 6,5%

TOTAL BUREAUX 234 360 M? 1594 1238 43% 5,6%
1.2.8.2 Livraisons : 91 460 m? de bureaux 1.2.8.3 Projets engagés : 1,2 Md€

et 108 chambres d'hotel livrés en 2020

Treize projets ont été livrés en 2020 pour un total de 91 460 m? de
bureaux en France et en Italie, et 108 chambres d'hotel en France,
avec un taux d'occupation moyen de 62%, & sQVOIr :

e IRO & Chatillon (25 600 m?), 37% loués
e Ducasse & Meudon (5 060 m?), 100% loués
o Belaia & Orly (22 600 m?), 53% loués

e Quatre bureaux & Milan : The Sign A (9 260 m?)/ 100% loués,
Dante (4 700 m?)/ 100% espace Wellio, Duca d'Aosta (2 560 m?)/
100% loués, Symbiosis School (7 940 m?)/ 99% lougs

e Ferrucci & Turin (13 750 m?), 98% loués
o B&B en lle-de-France (108 chambres), 100% loués.

Le rendement obtenu lors de la livraison de ces projets était
d'environ 6,4% & plein taux d'occupation.
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part du groupe préloués a 81%
sur les 12 prochains mois

e Aucun engagement n'a éteé pris en 2020

e Le pipeline actuel se compose de 14 projets représentant
234 360 m?, un codt total de 1,6 Md€ (1,2 Md€ part du groupe)
avec un taux d'occupation moyen de 43% et un rendement de
5,6%. Depuis 2020, il reste 0,4 Md€ part de Capex & investir

e Cing projets (Laborde, Carnot, Anjou, Corso ltalia et
Alexanderplatz) seront engagés I'année prochaine. lis représentent
98 900 m? et un colt total estimeé de 900 ME.

Pour plus de détails sur les projets engagés, voir page 22
du présent document.



Activité de l'année 2020
Elements d'analyse de I'activité

1.2.8.4.1 Pipeline a fin 2020

1,2 Mds € 56% >30%
de coiit part de rendement Marge cible
du Groupe surcolt e
€392 m
€348 m
20% €294 m
0%
0%
€92 m €113 m
47% |
- |l |l |l
512021 522021 512022 522022 512023
e b
12 prochains mois Au-dela de 12 mois
Pré-loué a 81% Livraisons essentiellement
1 projets de bureaux dans le en 2022 et 2023
Grand Paris, Montpellier et Milan & batiments prime dans

des emplacements de premier ordre
(QCA européens, Paris 17* et Levallois)

@ ® Planning de livigison  x M€ Colit part du Groupe

x% % pré-loué
Budget Budget
total @ total @ Capex
) ) Surface " Loyer cible Préloue (enM€,  (enM€,part  Rendement  restant&
Projets engagés Lieu Projet (enm?  Livraison  (en€/m?/an) (en %) 100%) du groupe) cible® investir
Montrouge
Flow Grand Paris  Construction 23 600 m? 2021 327 100% 15 ns 6,6%
Gobelins Paris 5° Régénération 4360 m? 2021 510 100% 50 50 50%
Silex Il (QP 50%) Lyon Régénération 30900 m? 2021 312 53% 169 85 58%
Montpellier Batiment
de services Montpellier Construction 6300 m? 2021 224 S/O 21 21 6,7%
Montpellier Orange Montpellier Construction 16 500 m? 2021 165 100% 49 49 6,7%
Total livraisons 2021 81660 m? 87% 404 320 6,2% 66
Jean Goujon Paris 8% Régénération 8600 m? 2022 >900 0% 189 189 4,0%
Paris So Pop (PQ 50%) Paris 17° Régénération 31300 m? 2022 > 400 0% 230 n2 6,1%
N2 (QP 50%) Paris 17 Construction 15 600 m? 2022 575 0% 168 84 4,2%
Levallois =
Levallois Alis Grand Paris  Régénération 19 800 m? 2022 > 500 0% 210 210 5,0%
DS Extension 2 Vélizy -
(part de 50%) Grand Paris  Régénération 27 500 m? 2023 325 100% 141 7 72%
Total livraisons 2022
et au-dela 102 800 m? 15% 938 666 5,0% 214
TOTAL BUREAUX FRANCE 184 460 M? 41% 1342 986 5,4% 280
The Sign B+C Milan  Construction 16 900 m? 2021 299 97% 72 72 7,3%
Symbiosis D Milan  Construction 18 500 m? 2021 315 47% 91 9 6,8%
Total livraisons 2021 35400 m? 70% 163 163 7,0% 39
Unione Milan Régénération 4 500 m? 2022 480 0% 47 47 4,6%
Vitae Milan  Construction 10 000 m? 2023 315 18% 42 42 6,5%
Total livraisons 2022
et au-dela 14 500 m? 10% 89 89 5,5% 43
TOTAL BUREAUX ITALIE 49 900 M? 52% 252 252 6,5% 82
TOTAL BUREAUX 234 360 M? 43% 1594 1238 5,6% 362

(1) Surface a 100%
(2) Y compris terrains et colts financiers.

(3)  Rendement sur loyers totaux y compris parkings, restaurants, etc.
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Activité de l'année 2020
Eléments d'analyse de I'activité

1.2.8.4.2 Pipeline Résidentiel France engagé

Covivio transforme des immeubles de bureaux obsoletes en
logements. 150 000 m? ont été identifiés, essentiellement dans le
Grand Paris, & Bordeaux, & Nantes et a Nice, ce qui représente
environ 430 M€ de développement.

e le pipeline actuel se compose de trois projets situés dans le
Grand Paris, représentant 12 260 m? et un colt total de 44 M€

part du groupe. lls sont entiérement préloués
d'environ 10%

@ un projet valorisé a 11 M€ sera livré cette année.

avec une marge

Budget total Budget total ©
Projets engagés Unités (M€,100%) (M€, part du groupe) Rendement cible
Meudon, Observatoire 26 n n S/O
A vendre en 2021 26 n n S/0
Le Raincy 97 20 20 S/O
Saint-Germain-Les-Corbell 82 13 13 S/O
A vendre en 2022 et au-dela 179 33 33 S/0
TOTAL RESIDENTIEL FRANCE 205 UNITES 44 44 S/0

(1) Y compris foncier et colts financiers.

1.2.8.4.3 Pipeline Résidentiel Allemagne engagé

e Quatre projets Reésidentiel situés & Berlin ont été livrés. lls
comptent 123 unités résidentielles pour un colt total de 19 M€
part du groupe, vendus avec une marge de 47%.

e Quatre projets Résidentiel ont été engagés, comptant 116 unités
résidentielles pour un cott total de 21 M€ part du groupe.

e A fin 2020, le pipeline se composait de quatorze projets,
essentiellement & Berlin, comptant 843 unités résidentielles et un
colt total de 157 M€ part du groupe, avec une création de
valeur ou une marge cible de 40%.

Délais de livraison des projets engagés

420 unités a livrer,
colt de 132 M€ (85 ME PdG)

413 unités a livrer,

coltde 1

123 unités livrées,
colt de 29 ME 19 ME PdG)

1 ME (72 ME PdG)

| | ol
2020 2021 2022-202
Budget total " Budget total "
Projets engagés Unités (en M€,100%)  (en M€, part du groupe) Rendement cible
A vendre en 2021 197 57 37 S/0
A vendre en 2022 et au-deld 265 97 b4 S/O
TOTAL VENTES RESIDENTIEL ALLEMAGNE 462 UNITES 154 100 S/0
A louer en 2021 129 22 14 5.3%
Alouer en 2022 et au-dela 252 67 44 4.7%
TOTAL LOCATION RESIDENTIEL ALLEMAGNE 381 UNITES 89 57 4,9%

(1) Y compris foncier et colts financiers.
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1.2.8.4.4 Pipeline maitrisé
Bureaux a engager en 2021 :100% QDA

Covivio lancera 5 projets, tous situés dans des QDA européens,
pour un colt total estimé a 0,9 Md€ (y compris le foncier), dont
0,4 Md€ de Capex résiduels a dépenser.

Pipeline Bureaux envisagé a fin 2021

Le pipeline envisagé & fin 2021 est estimé & 1,7 Md€ part du
groupe, y compris le foncier :

e 70% dans des QDA européens

e 26% & Paris 17¢ et Levallois

® 4% a Vélizy.

Projets Résidentiel Allemagne maitrisés

Covivio continue de renforcer son pipeline & moyen terme, gréce
aux réserves foncieres existantes et & I'acquisition de nouveaux
terrains. 1775 000 m? de zones résidentielles pourraient étre
progressivement lancées & partir de 2022, pour la plupart & Berlin,
ce qui représente un colt total d'environ 600 M€ (390 M€part du
groupe).

1.2.9 Patrimoine

Activité de l'année 2020
Elements d'analyse de I'activité

Projets potentiels & moyen terme dans le patrimoine Bureaux

En 2022-2023, la plupart des actifs qui pourraient étre libérés en
raison des résiliations de bail et étre redéveloppés en bureaux ou
en logements sont situés & Paris (4 immeubles actuellement loués
a Orange ; 22 000 m?), deux autres dans le Grand Paris
(46 000 m?).

Réserves fonciéres

Réserves fonciéres propres a Covivio :

e dans le Grand Paris (60 000 m?) et des grandes villes frangaises
(70 000 m? principalement pour des développements clé en
main)

e & Milan avec Symbiosis (77 000 m?), The Sign (11 500 m?) et Porta
Romana (70 000 m?)

projet de seconde tour de 70 000 m? & Alexanderpla'z.

1.2.9.1 Valorisation du patrimoine : 1,3% de variation & périmétre constant

Valeur 2019 Valeur  Valeur2020 PC Variation Rendement @ Rendement @ % du
(En millions d'euros, Hors Droits) PdG  2020100% PdG  sur12 mois" 2019 2020 patrimoine
Bureaux France 5759 7 249 5933 +17% 51% 4,8% 35%
Bureaux Italie 2976 3 396 2719 -14% 54% 5.2% 16%
Bureaux Allemagne 267 1722 1541 +4,8% 4,3% 3.4% 9%
Résidentiel Allemagne 3962 6 619 4257 +82% 4,0% 3.7% 25%
Hotels en Europe 2513 6501 2532 -69% 52% 5,5% 15%
TOTAL ACTIVITES STRATEGIQUES 15 477 25 487 16 982 +1,5% 4,9% 4,4% 99%
Non strategique Al 19 123 - 11,6% 91% 9.4% 1%
Total 15 688 25 677 17 105 +1,3% 4,9% 4,5% 100%

(1) PC: périmetre constant.

(2) Rendement hors projets de développement. Rendement sur les Hotels sur le chiffre d'affaires fixe 2020 et le chiffre d'affaires variable 2019.

Le patrimoine a augmente de 1,4 Md€ a 17,1 Md€ part du groupe
(25,7 Md€ & 100%), du fait essentiellement de l'acquisition du
portefeuille de Bureaux en Allemagne. A périmétre constant,
Covivio a démontré sa solidité avec une hausse de + 1,3% malgré
I'environnement difficile qui s'explique par :

e la hausse de + 8% alimentée par le développement du pipeline,
traduisant la stratégie de développement de Covivio axée sur
les actifs de qualité situés dans des emplacements attrayants

e +8% de variation & périmétre constant sur le Résidentiel
Allemagne. Toutes les villes allemandes hébergeant le
patrimoine résidentiel de Covivio ont affiché une croissance &
périmétre constant : & Berlin (+ 5,7%) malgré I'environnement
réglementaire, en Rhénanie-du-Nord-Westphalie, deuxieme
exposition la plus importante (+ 11,9%), & Dresde et Leipzig
(+10,3%) et & Hambourg (+ 11,6%)

e -69% enregistrés par les Hotels qui maintiennent le cap
raisonnablement bien gréce aux accords locatifs sécurisés avec
8 opérateurs et malgré l'incertitude quant aux flux de trésorerie
futurs.

Répartition géographique du patrimoine fin 2020

94% dans les grandes villes européennes et + 6 pts
en Allemagne par rapport a 2019

37 %

6%

17 %
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Activité de l'année 2020
Eléments d'analyse de I'activité

1.2.10 Liste des principaux actifs

La valeur des dix principaux actifs représente prés de 15% du patrimoine part du groupe (un niveau stable par rapport & fin 2019).

Top 10 actifs Lieu Locataires  Surface (enm?)  Quote-part Covivio
CB 21 Tower La Défense (Grand Paris) Suez, Verizon, BRS 68 400 75%
Tours Garibaldi Milan Maire Tecnimont, LinkedIn, etc. 44700 100%
Herzogterrassen Dusseldorf NRW Bank, Deutsche Bank, Mitsui 55700 93%
Frankfurt Airport Center Frankfurt  Lufthansa, Fraport, Operational Services 48100 93%
Dassault Campus Vélizy (Grand Paris) Dassault Systémes 97 000 50%
Carré Suffren Paris 15°¢ AON, Institut Frangais, OCDE 25200 60%
Art&Co Paris 12° Wellio, Adova, Bentley, AFD 13 500 100%
Zeughaus Hambourg  Universitatsklinikum Hamburg-Eppendorf 43 500 93%
Flow Montrouge (Grand Paris) Edvance (EDF) 23 600 100%
Alis Levallois (Grand Paris) En développement 19 800 100%

1.2.11 Eléments d'analyse de I'activité par segment

1.2.11.1 Bureaux : 60% du patrimoine de Covivio e a 63% a Paris, Milan et dans les 5 principales villes allemandes,

Le marché des Bureaux est confronté & une accélération rapide
des tendances, & la fois sous l'effet cyclique de la crise
économique et des changements structurels liés au
développement du télétravail. Dans un environnement plus
concurrentiel, ou les différences de performance entre les
différents acteurs et emplacements seront d'autant plus
marquées, Covivio continue d'améliorer la qualité de son
patrimoine et dispose d'atouts clés pour continuer & surperformer.

Covivio detient des bureaux en France, en ltalie et en Allemagne
avec un patrimoine de 12,4 Md€ (10,2 Md€ part du groupe) & fin
2020. Depuis plusieurs anneées, le Groupe a mis en place une

contre 42% ily a 5 ans

eda 28% dans les meilleures zones du Grand Paris
(Issy-les-Moulineaux, Boulogne, La Défense,
Chatillon/Montrouge, Vélizy/Meudon) et les grandes villes
frangaises

e les 9% résiduels correspondent essentiellement au patrimoine
loué & Telecom Italia pour une durée de 11 ans.

L'exposition & ces sites clés augmentera au cours des prochaines
années, du fait notamment des nombreuses opportunités de
réaménagement au sein du patrimoine existant, situé dans des

politique active de rotation des actifs, renforcant son empreinte égnels de prfmler choix, qui alimenteront le  pipeline  de
sur les emplacements situés en centre-ville. Ainsi, le patrimoine de eveloppement.
Covivio a été recentré pour étre désormais situé :
GRANDES VILLES PRINCIPAUX QUARTIERS
o () DES AFFAIRES
63% 28 % ACTIFS NON CORE
/ 2,8 Md€ / environ 50 actifs 9% (G)/0,9 Md€
Al
Paris intra-muros / Milan / MEILLEURS QUARTIERS ESSENTIELLEMENT

5 principales villes allemandes
et Neuilly/Levallois

DU GRAND PARIS (2,1 Md€)

TELECOM ITALIA

Issy-Boulogne ; Montrouge-Chatillon ;
La Défense ; Rueil ; Vélizy

AVEC 100 % OCC.
& WALT DE 1TANS

! +21% pts
' en5ans 5 PRINCIPALES VILLES FRANGAISES
(0,7 Md€)

’

v/ Centralité : situé au plus prés
des grands centres de transport

v/ Immobilier haut de gamme

v/ Mix de nouveaux batiments attractifs

v/ Et d'opportunités de développement
prime

\/ Profil risque/rendement attractif

e Mix de nouveaux batiments attractifs e Immobilier haut de gamme

o Et d'opportunités de développement prime o Profil risque/rendement attractif

e Centralité : situé au plus pres des grands centres de transport
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Activité de l'année 2020
Elements d'analyse de I'activité

1.2.11.2  Patrimoine Bureaux Paris et Neuilly/Levallois (28% © ; 2,8 Md€)

@® Copig
._ @ ® scrop @
Alis Thais N2 Montmartre
Maillot
& ® Cormot Jemmaopes
@ Laborde L

® Pro ®

Menilmontant

vence

The Line @ Percier

@ Anjou v .
. A=OUjon

Steel Sut

Carré Suffren
® D

Keller Littre P. Auguste

Le Ponant

@ Actifs neufs/rénovés 1,0 Md€
. Projets de developpement engages et & engager 0% Md€
. Actifs occupes offrant un potentiel de développement 0.8 MdE

(a) Hors actifs sous accords de cession en France du patrimoine de Bureaux (0,26 Md€ part du groupe)
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o Activité de I'année 2020

Eléments d'analyse de I'activité

1.2.11.3  Patrimoine Bureaux Grand Paris (21% @ ; 2,1 Md€)

Quartiers des affaires (tailles des espaces de bureaux en m?)/% du patrimoine de Bureaux de Covivio
Saint-Ouen / St Denis (1,1 million m?) / <1%

La Défense (3,4 milion m?) / 4%

Rueil (0,7 million m?) / 1,5%

Issy-Boulogne (2,1 million m?) / 2% . Q

Charenton (0,2 milion m?) / 1%

100% occupancy with 10 years WALT

Orly airport (0,2 million m?) / <1%

(a) Hors actifs sous accords de cession en France du patrimoine de Bureaux (0,26 Md€ part du groupe)

QUALITE INTRANSIGEANTE DE LIMMOBILIER

< 5 minutes & pied g A

de la gare ferroviaire
9 Patrimoine + 10 %

@10 minutes a pied

Y Lol

Actifs verts certifiés %@
Services gérés 6 @
par Covivio Objectif 100 % d'ici 2025
ET AUTRES ELEMENTS CONCURRENTIELS
Taille des batiments “éé} @{}{} m -
et surfaces de batiments de taille médiane
Moindre codt 280€a400€/m°
sur les nouveaux espaces
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Activité de I'année 2020
Elements d'analyse de I'activité

1.2.11.4 Patrimoine Bureaux Milan (20% '; 2,0 Md€)

\ Cartasa
31%
Centre
34 & Semi-Centre
City Life o
Lambrate QCA
[ h & Porta Nuova
ofltalia mt_imte
Airport

Fortg _Romancl 15 %
Périphérie
Symbiosis &
Periphery
Milanofiori
@ rortefeuille en gestion
@ Développements engagés
1.2.11.5 Patrimoine Bureaux Allemagne (15% @ ; 1,5 Md€)
7%
Munich
22 %
. 18 % Berlin
Hamburg Hamlbourg
18«
Berlin
. Dusseldorf 22%
21
21 %
. Dusseldorf 31%
Frankfurt Frankfurt
31
Munich

7=

. Partefeuille en gestion
. Developpements engages

(a) Hors actifs sous accords de cession en France du patrimoine de Bureaux (0,26 Md€ part du groupe)
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Activité de l'année 2020
Eléments d'analyse de I'activité par segment

1.3

1.3.1

Covivio détient un patrimoine de Bureaux en France, pour un total
de 7,2 Md€ (5,9 Md€ part du groupe) situés :

® & 50% & Paris & Neuilly/Levallois
e 37% dans des quartiers d'affaires prisés du Grand Paris

® 4 13% dans le centre des métropoles régionales.

1.3.1.1 Un marché locatif stimulant, une

dynamique d'investissement favorable

L'année 2020 a été marquée par la pandémie, donnant lieu &
deux confinements, ce qui a pesé sur le marché de la location de
bureaux, alors que le marché des investissements dédies au
segment est resté tres dynamique.

e La demande dans la région parisienne a été faible a 1,3 million de
m? (- 46% par rapport a 2019), malgré une bréve reprise au
troisiéme trimestre suite & I'allégement des restrictions (+ 23% au
niveau de la demande par rapport au deuxiéme trimestre) :

e a Paris, lao demande a chuté de 48% & 0,5 milion de m?, en
particulier sur les nouveaux espaces (- 58%), toujours en
peénurie

e dans le Grand Paris (hors 2° couronne), la demande a
également reculé de 44% a 0,7 million de m? mais le segment
du neuf et de la rénovation a donné de meilleurs résultats
(- 31%).

e Le taux de vacance a augmenté a 6,8% par rapport au niveau
historiqguement bas enregistré en 2019 (4,9%), en phase avec le
taux de vacance & 10 ans a 6,7%. L'offre immédiate représente
aujourd’hui 3,7 millions de m?, dont 23% de nouveaux espaces :

Volume d'investissements depuis 2010 et moyenne sur 10 ans

Eléments d'analyse de I'activité par segment

Bureaux France : 35% du patrimoine de Covivio

e a Paris, ou Covivio a prévu de lancer des projets de
développement en 2021, le taux de vacance reste bas (3,2%)

e dans les principaux quartiers d'affaires du Grand Paris, ou
Covivio développe de nouveaux bétiments, I'offre immediate
de nouveaux espaces reste saine : environ 2,5% du stock
existant & Montrouge/Malakoff/Chatillon et Levallois, environ
3,8% & Paris 17°/St Ouen/Clichy.

o L'offre future disponible & fin 2020 est stable, avec 2,4 millions de
m? de stock en construction, dont 30% sont préloués :

e en dehors de La Défense, ou certains projets speculatifs sont
en cours, le taux de prélocation a atteint 38%

e sur les marchés des projets de développement de Covivio,
I'offre future disponible est limitée comparée au stock total :
2% & Paris, 5% & Levallois, 3% & Montrouge/Malakoff/Chatillon.

e Les loyers faciaux moyens sur les espaces nouveaux ou
restructurés ont augmenté de 2% en moyenne d'une année sur
I'autre dans le Grand Paris, tandis que les espaces d'occasion
restent stables :

e les loyers prime ont augmenté de 7% d'une année sur I'autre,
atteignant un niveau record de 930 €/m? par an

e en lle-de-France, les franchises restent stables sur I'année &
20,8%, en ligne avec la moyenne sur 5 ans (21%).

e En 2020, les investissements sur le segment Bureaux du Grand
Paris ont totalisé 15,7 Md€, au-dessus de la moyenne sur 10 ans
(14,9 Md€), ce malgré la crise. Le segment des 100-300 M€ s'est
montré le plus dynamique, avec 8,6 Md€ réalisés dans le cadre
de 49 transactions. Les taux de rendement prime (qui ont diminué
pour atteindre 2,6% & Paris) affichent toujours un écart significatif
avec le taux d’'emprunt d'Etat & 10 ans (- 0,3% & fin 2020).

€25Bn

€20 Bn

€15Bn

€10 Bn

€5Bn I I I I

R N N I N N N I N N
2010 201 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

. Volume d'investissement —— Moyenne sur 10 ans

Sources : Immostat, CBRE, Crane Survey
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En 2020, I'activité Bureaux France a été marquée par :

e une acceélération des cessions d'actifs matures avec 424 M€
garantis dans le Grand Paris et les grandes meétropoles
regionales :

e actifs développés par Covivio entre 2013 et 2019 dont la valeur
a été pleinement extraite

e + 7% de marge par rapport & la valeur fin 2019

Activité de l'année 2020
Eléments d'analyse de I'activité par segment

e + 1,7% de croissance a périmétre constant sur une année,
principalement du fait de la création de valeur sur nos projets de
développement, qui a permis de compenser la baisse
enregistrée au niveau des actifs temporairement impactés

e un taux d'occupation qui se maintient au-dessus de 95% a
périmétre contant (hors livraisons dont la commercialisation a
été reportée du fait des deux confinements)

1.3.1.2 Revenus locatifs comptabilisés : de variation & périmétre + 0,7% constant

Loyers  Loyers 2019 Loyers Loyers 2020 Variation (en Variation (%)
(En millons deuros) 2019 100% PdG  2020100% PdG % PdG  aPCUPdG
Paris Centre Quest 34,1 34,1 35,5 35,5 + 4% +55%
Paris Sud 315 26,0 31,7 26,2 +1% +1,7%
Paris Nord Est 20,6 20,6 20,6 20,6 - 0% +0,9%
Total Paris 86,1 80,6 87,8 82,3 +2% +2,9%
Croissant Ouest et La Défense 704 62,6 51,0 48,7 -22% -22%
Premiere couronne 52,7 36,6 49,5 334 - 9% +1,5%
Deuxieme couronne 52 52 3.3 33 - 37% +2,2%
Total lle-de-France 214,4 185,1 191,6 167,7 -9% +0,8%
Métropoles régionales 27,6 26,1 35,9 29,6 +13% +2,8%
Autres regions francaises 15,3 15,3 98 98 - 36% -9.0%
TOTAL 257,3 226,4 237,3 2071 -9% +0,7%

(1) PC: périmétre constant.

Globalement, les loyers ont accusé une baisse de 85% et
s'établissent & 207 M€ part du groupe (- 19,3 M€) sous les effets
combinés :

o de la progression des performances locatives (+ 1,4 M€), assortie
d'une croissance de + 0,7% G périmetre constant,
essentiellement alimentée par I'effet de l'indexation

o des livraisons (+ 3,3 M€) effectuées en 2019 dans les métropoles
regionales et 2020 dans la 1® couronne

o des libérations d'actifs, essentiellement & des fins de
redéveloppement résidentiel au cours du second semestre
2020 (- 5,2 M€), en particulier dans le Croissant Ouest

o des cessions (- 13,5 M€), en 2019 et 2020, d'actifs matures dans
la 1 couronne et les régions frangaises

o d'une baisse de - 1,8 M€ due & une indemnité forfaitaire en
grande partie regue au premier semestre 2019

e d'une baisse de - 3,5 M€ liée & d'autres effets.

1.3.1.3 Loyers annualisés : 232 M€ part du groupe

Loyers Loyers Loyers

annualisés annualisés annualisés
Surface Nombre 2019 2020 2020 Variation % des loyers
(En millions d'euros) (enm?) d'actifs PdG 100% PdG (en %) totaux
Paris Centre Quest 90 904 M 35,2 334 334 -5% 14%
Paris Sud 72 276 273 30,6 25,7 - 6% 1%
Paris Nord Est 140 053 20,9 20,8 20,8 0% 9%
Total Paris 303 232 26 83,4 84,8 79,8 - 4% 34%
Croissant Ouest et La Défense 195 384 12 68,1 68,9 61,3 -10% 26%
Premiére couronne 483748 8 430 753 46,3 8% 20%
Deuxieme couronne 47 303 20 52 31 31 - 41% 1%
Total lle-de-France 1029 667 76 1997 232,0 190,5 -5% 82%
Métropoles régionales 386 91 34 36,4 43,6 33,2 - 9% 14%
Autres régions francaises 148 618 54 12,9 8,3 8,3 - 36% 4%
TOTAL 1565 196 164 249,0 283,9 232,0 -7% 100%

Grace & la restructuration du patrimoine d'actifs au cours des
dernieres années, le patrimoine se concentre désormais sur :

e 26 actifs & Paris, offrant un fort potentiel de redéveloppement

e 64 actifs haut de gamme dans le Grand Paris et les métropoles
régionales

e 65 actifs non core, dont 37 font I'objet d'accords de cession.
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Activité de l'année 2020
Eléments d'analyse de I'activité par segment

La baisse de 7% des loyers annualisés est due & la combinaison
des cessions réalisées au cours du second semestre, alors que la
livraison des projets de développement initialement prévue pour
2020 a été reportée au premier semestre 2021 en raison du
confinement.

Dans le Croissant Ouest comprenant La Défense, la baisse de 10%
s'explique notamment par I'activation d'une clause dans le
contrat Suez signé en 2013, donnant lieu a une révision du loyer de
- 10%. Suez est toujours engage sur la tour CB21 pour 4,4 ans,
& hauteur de 66% des surfaces totales.

1.3.1.4

L'effet de I'ndexation est de + 14 M€ (part du groupe). Sur les
baux en cours :

Indexation

® 88% des revenus locatifs sont indexés sur I'lLAT (Indice des
Loyers du Secteur des Services)

® 10% sur I''CC (Indice des Codts & la Construction)

o le solde est indexé sur I'lLC (Indice des Loyers Commerciaux) ou
I'RL (Indices de Référence des Loyers).

1.3.1.5 Activité locative : plus de 166 000 m? renouvelés ou loués en 2020
Loyers annualisés 2020
Surface (m?) (en M€, PdG)
Libérations 48 040 1,6
Locations 10 262 2,6
Prélocations 12731 42
Renouvellements 99 280 24,2

Malgré les deux confinements, Covivio a montré sa capacité & signer
des contrats dans un environnement particulierement difficile :

e Prés de 100 000 m? ont été renégociés ou renouvelés en 2020,
avec un upside de 31% sur les loyers IFRS et + 33 ans
d'extension de bail. Covivio a été tres actif aupres de son
principal locataire, Orange, avec différentes opérations de
gestion d'actifs, notamment :

e une extension de 6 ans sur 23 actifs non core au troisieme
trimestre, qui ont été vendus au quatrieme trimestre & un prix
supérieur A la valeur d'expertise de 2019

e une extension de 6 ans assortie d'une hausse de loyer sur
I'actif Paris/Maillot (10 000 m? en échange d'un départ
anticipé (2 ans) au niveau du bdatiment Levallois/Pereire
en 2023 (8 000 m?) avec un potentiel pour une conversion
résidentielle

e 48 000 m? ont été libérés, pour la plupart dans les régions
frangaises (29 000 m?) et & La Défense (8 000 m?), y compris :

e 21 200 m? destinés au redéveloppement, y compris dans
le QCA de Paris

e 17 700 m? sur des actifs bien positionnés dans des lieux
centraux (principalement & Paris 15° & La Défense), ou bien
reliés aux transports publics (devant les stations de métro)

® 23 000 m? ont été loués en 2020, essentiellement sur les actifs
suivants :

e 3 300 m? a Paris-Carré Suffren :
durée de 9 ans

3 nouveaux baux d'une
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e 3 800 m? & Chatillon-IRO,|gras#> ou un nouveau bail a été
signé avec la MAIF en septembre pour 3 800 m? & des
conditions similaires & celle du précédent contrat signé
fin 2019 (Siemens, 5 000 m?)

e 2 800 m? & Bordeaux-Cité Numérique

o2 800 m? & St-Ouen/St-Denis sur deux octifs & valeur
ajoutée offrant un potentiel de développement a long terme.

De plus, Covivio a précommercialisé 100% de son projet de
développement & Paris 5° Gobelins (4 500 m? & livrer en
mars 2021) avec un contrat entiérement Plug & Play pour
les 5 prochaines années.

Cette transaction illustre la capacité des équipes de Covivio &
fournir des espaces de travail attrayants avec des services
pertinents, et ainsi attirer de nouveaux clients dans un
environnement difficile.
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1.3.1.6 Echéancier des baux et taux d'occupation
1.3.1.6.1 Echéancier des baux : 4,6 années de durée résiduelle ferme des baux

Par date
de fin des baux Par date
(En millions d'euros) (1 date de résiliation) % du total de fin des baux % du total
2021 38 16% 35 15%
2022 38 16% 27 1%
2023 32 14% 20 9%
2024 n 5% 7 3%
2025 31 13% 29 12%
2026 9 4% 8 3%
2027 23 10% 20 9%
2028 8 3% 21 9%
2029 7 3% 22 9%
2030 20 9% 17 7%
Au-dela 17 7% 27 12%
TOTAL 232 100% 232 100%

La durée residuelle ferme des baux est stable par rapport par a la cldture de I'exercice 2019.
38 M€ de baux arrivent & échéance en 2021, soit 5% du chiffre d'affaires annualisé de Covivio. lls couvrent :
® 2% du chiffre d'affaires annualisé de Covivio (13 M€) & maitriser, dont la moitié & Paris et Levallois (6 M€)

e 4% du chiffre d'affaires annualisé de Covivio (25 M€) sous controle, portant essentiellement sur des actifs & libérer & des fins de
redéveloppement dans le QCA de Paris (Anjou, Camot, Laborde) et certains autres pour lesquels 'option de résiliation ne sera pas exercee.

1.3.1.6.2 Taux d'occupation : 93% a fin 2020

(En euros) 2019 2020
Paris 98,9% 97.1%
Croissant Ouest et La Défense 96,6% 92.9%
Premiere couronne 98,2% 87,3%
Deuxieme couronne 91,6% 86,8%
Total lle-de-France 97,8% 92,9%
Métropoles régionales 96,2% 96,8%
Autres regions frangaises 89,2% 84,1%
TOTAL 97,1% 93,1%

Suite & la livraison, au second semestre 2020, d'actifs non encore complétement loués, le taux d'occupation s'établit & 93%.

En dehors de ces actifs, le taux d'occupation a atteint 95,5%, ce qui témoigne du tres bon profil de risque locatif sur le long terme
du Groupe. Ce niveau recule légérement par rapport a fin 2019 (- 1,6 pt), suite & des libérations & Paris et La Défense, ou des surfaces ont
été en partie relouées malgré le ralentissement du marché de la location.
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1.3.1.7 Cessions : 424 M€ garantis en 2020

Cessions Accords Nouvelles Total

(contrats restant & cessions  Nouveaux Cessions

conclus fin 2019)  conclure & 2020 accords  Total 2020 Marge vs Effectives

(En millions d'euros) V) fin 2019 (2) 2020 (3) =(2) +(3) valeur2019 Rendement =(1) +(2)
Total Paris - 19 = = = = = -
Total lle-de-France - 25 81 147 228 0% 4,6% 81
Métropoles régionales - 1 55 10 165 21% 3.5% 55
Autres régions frangaises 1 3 35 41 75 12% 8,0% 36
TOTAL 100% 1 29 170 298 468 8% 52% 7
TOTAL PART DU GROUPE 1 29 170 254 424 7% 5,3% 7m

La moitié des cessions réalisées par Covivio cette année portait
sur des actifs Bureaux France, avec 424 M€ de nouvelles cessions
garanties sur la base d'une marge & + 7% par rapport a la valeur
d'expertise a fin 2019 :

o 336 M€ d'actifs matures, sur lesquels Covivio a prélevé le plein
potentiel de création de valeur tout au long du cycle de vie
immobilier : développement, location complete & la livraison
avec un loyer maximum, gestion et cession d'actifs, captant 65%
de création de valeur depuis la livraison :

1.3.1.8
1.3.1.8.1

Valorisation du patrimoine

e deux actifs dans le Grand Paris : 11 177 m? & Nanterre, livrés
en 2015, et 10 889 m? & Issy-les-Moulineaux, livrés en 2018

e dans les métropoles régionales : 12 755 m? de batiments de
bureaux & Lyon-Villeurbanne, livrés en 2013, et un batiment
de bureaux de 14 446 m? & Marseille, livré en 2015

e 88 M€ d'actifs non core dans la premiere couronne et
les régions frangaises. La marge élevée réalisée (+ 24%) reflete
le travail de gestion active des actifs.

Il ne reste plus que 28 actifs non core, soit I'équivalent de 1% du
patrimoine des Bureaux France.

Evolution de patrimoine : progression de + 180 M€ part du groupe depuis 2019

Création de Evolution
(En millions d'euros, Valeur valeur sur Variations du Valeur
Droits inclus part du groupe) 2019 Acquis. Invest. Cess. acquis./cess. valeur Franchise Transfert périmétre 2020
Actifs en exploitation 4855 2 88 -7 8 14 3 20 4819
Actifs en développement 904 - 143 - 0 88 - -20 15
TOTAL 5759 2 231 -17 7 102 3 - - 5933

La valeur du patrimoine a augmenté de 180 M€ depuis la fin 2019, essentiellement portée par :

@ une croissance de + 102 M€ a périmétre constant

e + 231 M€ investis dans des projets de développement (+ 143 M€ et des travaux d'amélioration sur des actifs en exploitation (+ 88 M€)

e - 171 M€ de cessions qui ont permis & Covivio de cristalliser la valeur d'actifs matures et de financer les investissements sur les projets

en développement.
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1.3.1.8.2  Evolution du patrimoine & périmétre constant :
Variations &
Valeur Valeur Valeur PC ™ Rendement ? Rendement ? % du
(En millions d'euros, Hors Droits) 2019 PG 2020 100% 2020 PAG (en %) 12 mois 2019 2020 sous-total
Paris Centre Ouest 1197 1287 1233 7.8% 3,8% 3.4% 22%
Paris Sud 690 861 Al 0,3% 4.2% 3,9% 13%
Paris Nord Est 412 617 515 1.9% 51% 5,0% 9%
Total Paris 2298 2764 2 459 4,3% 4,2% 3,9% 44%
Croissant Ouest 1254 1299 1148 - 4,0% 5,5% 5,5% 21%
Neuilly/Levallois 5%
La Défense/Péri Défense/Rueil 2%
Issy-les-Moulineaux/Boulogne 4%
Premiere couronne 1122 1778 1251 2.2% 57% 51% 22%
Montrouge/Malakoff/Chatillon 6%
Velizy/Meudon 10%
Autres 5%
Total ile-de-France 4 674 5 841 4 858 1,7% 4,9% 4,6% 87%
Métropoles régionales 688 997 708 1,4% 5,7% 5,6% 13%
Lyon/Marseille/Bordeaux 6%
Autres 7%
Sous-total 5363 6 838 5566 100%
Autres régions frangaises et deuxiéme
couronne 147 104 104 -54% 9.3% 7.3% -
Actifs faisant I'objet d'accords de cession 249 306 262 5,2% 5,6% 4,6% -
TOTAL 5759 7 249 5933 1,7% 51% 4,8% -
(1) PC: périmetre constant
(2) Rendements hors projets en cours de développement
Le patrimoine Bureaux France de Covivio se répartit comme suit : 1.3.1.9 Actifs détenus en quote-part

e 50% & Paris/Levallois
e 37% dans des quartiers d'affaires prisés du Grand Paris

e 13% & des endroits stratégiques des métropoles régionales
(Lyon, Marseille, Bordeaux).

La grande qualité du patrimoine explique la hausse des valeurs
patrimoniales de 1,7% en 2020, a périmétre constant, illustrant
encore un peu plus le profil garanti du segment Bureaux France,
Qui se compose :

e d'actifs en développement dynamique & fort potentiel de
création de valeur (+ 92%) qui s'expliquent par leur
emplacement attrayant et de premier plan. Ces emplacements
ont entrainé un fort rattrapage en termes de valeur du capital,
confirmant le potentiel de certains des emplacements les plus
prometteurs du Grand Paris (Levallois, Chatillon, Montrouge,
Paris 17¢/Saint-Ouen)

o légeére hausse des valeurs d'actif (+1,7%) pour les emplacements
dynamiques et les quartiers d'affaires prisés dans les grandes
villes, méme en période de difficultés économiques, grace au
bon profi des actifs (env. 5 ans de WALL et un taux
d'occupation élevé)

e baisse des actifs temporairement impactés, principalement a
La Défense/Peri-Defense/Rueil (- 8,2%).

Les actifs détenus en quote-part sont les suivants :
o la Tour CB 21 (détenue &1 75%) a La Défense
e Carré Suffren ([détenu & 60%) & Paris

e les actifs Silex 1 et 2 & Lyon (détenus & 50,1% et entiérement
consolidés)

e le projet So Pop dans Paris 17¢ (détenu a 50% et entiérement
consolidé)

e le projet N2 Batignolles dans Paris 17° (détenu & 50% et
entiérement consolide)

e les campus Eiffage et Dassault & Vélizy (détenus & 50,1% et
entiérement consolidés)

e le campus New Vélizy pour Thales (détenu & 50,1% et
comptabilisé selon la méthode de mise en équivalence)

e Euromed Center a Marseille (détenu & 50% et comptabilisé selon
la méthode de mise en équivalence)

e Bordeaux Armagnac (détenu & 34,7% et comptabilisé selon
la méthode de mise en équivalence)

e Cceur d'Orly dans le Grand Paris (détenu & 50% et comptabilisé
selon la méthode de mise en équivalence).
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1.3.2

La stratégie de Covivio en ltalie est centrée sur Milan, ou se
concentrent les acquisitions et développements du Groupe.
Fin 2020, le Groupe détenait un patrimoine Bureaux de 3,4 Md€
(2,7 Md€ part du groupe), composé de :

® 73% (2,0 Md€) de bureaux & Milan, principalement dans le QCA et
au centre-ville

® 20% (0,5 Md€ part du groupe) d'actifs Telecom Italia en dehors
de Milan, occupés & 100% et assortis d'un bail ferme de 11 ans

e 7% (0,2 Md£) d'actifs non core en dehors de Milan.

1.3.2.1 Le marché des Bureaux en Italie

témoigne d'une grande résilience

Malgré une performance inférieure & lI'année record de 2019, le
marché des bureaux de Milan a montré des bases solides en 2020,
résistant tres bien malgré le contexte économique et surpassant la
moyenne décennale sur les principaux indicateurs :

Volume d'investissements depuis 2010 et rendement prime
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Bureaux Italie : 16% du patrimoine de Covivio

o lo demande placée pour des bureaux a Milan s'établissait &
278 000 m? & fin 2020, soit une baisse de seulement 12% par
rapport & la moyenne sur 10 ans malgré la pandémie.
Les batiments de catégorie A comptent pour une grande partie
de la demande (66%)

o le taux de vacance a légerement augmenté & 5,3% intra-muros,
& oU se trouve le patrimoine de Covivio, ce qui représente
uniguement 300 000 m? de 'offre immeédiate

o les loyers prime sont restés stables dans le QCA, a 600 €/m?,
mais ont augmenté dans le Semi-Centre, & 370 €/m? (contre
350 €/m? & fin 2019)

o le volume total des investissements o Milan a atteint 2,3 Md¥€,
50% au-dessus de la moyenne & 10 ans. Les rendements prime a
Milan ont légérement chuté, & 31% (33% & fin 2019), car
les investisseurs ont privilegie les actifs core.

- =

2006 2007 2018 2019 2020

. Volume d'investissements —— Rendement prime

Sources : CW, CBRE, JLL

En 2020, les activités de Covivio en Italie ont été marquées par :

e un taux d'occupation résilient de 97%

e une accélération des cessions d'actifs matures, avec 250 M€ a Milan et une marge de 9%

o de solides valeurs a Milan, avec une croissance & périmetre constant de + 0,4%.
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1.3.2.2 Revenus locatifs comptabilisés : - 0,3% de variation a périmétre constant

Loyers Loyers 2019  Loyers 2020 Loyers 2020 Variation Variation
(En millions d'euros) 2019 100% PdG 100% part du groupe fen%) (en%)aPC” % dutotal
Bureaux — hors Telecom Italia 100,3 100,3 85,4 85,4 -14,8% -0,6% S51%
dont Milan 81,6 81,6 68,9 68,9 -15,5% -0,7% 41%
Bureaux — Telecom lItalia 88,2 450 81,2 414 -8,0% 0,2% 49%
Actifs en développement 17 17 0,0 0,0 -999% 0,0% 0%
TOTAL 190,3 147,0 166,6 126,8 -13,8% -0,3% 100%

(1) PC: périmétre constant.

D'une fagon générale, les loyers ont baisseé de 20,2 M€ par rapport & I'ensemble de I'année 2019 du fait :

e de cessions d'actifs non core et d'actifs core matures (- 18,9 M€) o de livraisons (+ 5,0 M€), y compris 5 nouveaux batiments en 2020
o de la baisse des loyers, & périmétre constant, de - 0,3% o de libérations & des fins de redéveloppement (- 48 M€),
(- 0,4 ME€), essentiellement lice & I''mpact des incitations Covid essentiellement dans le QCA de Milan

accordées aux commercants de pied dimmeuble. Sur le
segment Bureaux (uniquement & Milan), les loyers ont augmenté
& périmétre constant (+ 0,8%)

e d'autres effets (- 1,1 M€).

1.3.2.3 Revenus locatifs annualisés : 125 M€ part du groupe

Loyers Loyers Loyers
annualisés annualisés annualisés
Surface Nombre 2019 2020 2020 Variation
(En millions d'euros) (enm? d'actifs PdG 100% PdG (en %) % du total
Bureaux — hors Telecom Italia 375 904 43 91,6 83,9 83,9 -84% 67%
Bureaux — Telecom Italia 882 322 122 451 80,1 40,9 -93% 33%
Actifs en développement 16 824 7 2,9 0,0 0,0 S/O S/O
TOTAL 1375 051 172 139,6 164,0 124,7 -10,6% 100%
Loyers Loyers Loyers
annualisés annualisés annualisés
Surface Nombre 2019 2020 2020 Variation
(En millions d'euros) (enm? Actifs PdG 100% PdG (en %) % du total
Milan 456126 41 83,2 82,3 75,3 -9,6% 60%
Rome 66 510 n 4.7 81 42 -1,2% 3%
Turin 102 796 9 6,3 8,7 69 9.4% 6%
Nord de I'ltalie (autres villes) 433 039 61 299 38,7 24,3 -18,5% 20%
Autres 316 579 50 15,5 26,1 14,1 - 9,0% 1%
TOTAL 1375 051 172 139.6 164,0 124,7 -10,6% 100%

Les revenus locatifs annualisés ont diminué de 10,6% essentiellement du fait de cessions, combinées & des retards de livraisons (reportées
& 2021).

1.3.2.4 Indexation

L'indexation annuelle des loyers est généralement calculée en appliquant 'augmentation de I'Indice des Prix & la Consommation (IPC) &
chaque date anniversaire de la signature de I'accord.

En 2020, la variation mensuelle moyenne de I'lPC s'établit & + 0,2%.
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1.3.2.5 Activité locative
Loyers Loyers
annualisés annualisés
Surface 2020 2020
(En millions d'euros) (enm?) PdG (100%, en €/m?)
Libérations 24716 6,9 279
Locations sur portefeuille en gestion 12 854 33 254
Locations sur portefeuille en développement 12184 2.4 200
Renouvellements 55232 14,5 262

En 2020, environ 80 300 m? de nouveaux baux ou de
renouvellements ont été signés, y compris :

e 12 900 m? de nouveaux contrats, notamment 4 500 m? & Milan
et 7 900 m? & Rozzano

e 55 200 m? de renouvellements, notamment 32 600 m? dans le
contexte de la pandémie de Covid (10 000 m? concernent les
commerces de pied d'immeuble) avec une extension moyenne
de la durée du bail d'environ 2 ans.

Au total, & Milan, 27 000 m? de bureaux ont été commercialisés ou
renouvelés avec une augmentation des baux de + 3,5 ans & un
loyer de + 2% & périmétre constant, voire + 8% d'augmentation &
périmetre constant sur les nouveaux contrats.

e 12 200 m? sur des projets de développement :

e 9 300 m? & Turin — Ferrucci, entiérement livrés en 2020 et
désormais occupes a 98%

o2 500 m? préloués & un leader américain du secteur
alimentaire a Milan = Symbiosis D.
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24700 m? ont été libérés en 2020 & Milan :

e 12 084 m? libérés & des fins de développement (principalement &
Milan, Corso Italia)

e 6137 m? ont déja été reloués ou vendus

e 2 514 m? font actuellement I'objet de négociation dans le cadre
d'une éventuelle cession

® 3981 m? restent encore & maitriser.
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1.3.2.6 Echéancier des baux et taux d'occupation
1.3.2.6.1 Echéancier des baux : 7,4 années de durée moyenne ferme des baux

Par date de fin des baux

(En millions d'euros ; part du groupe) (1 date de résiliation) % du total Par date de fin des baux % du total
2021 15 12% 8 6%
2022 4 1% 15 2%
2023 4 3% 3 2%
2024 5 4% 4 3%
2025 3 2% 4 3%
2026 6 5% 8 7%
2027 5 4% 5 4%
2028 14 1% 14 N%
2029 5 4% 5 4%
2030 22 7% 22 7%
Au-dela 34 27% 37 29%
TOTAL 125 100% 125 100%
La durée résiduelle ferme des baux a augmenté, & 7,4 ans, gréce e 2% du chiffre d'affaires annualisé de Covivio (12 M€) déja
aux nouvelles livraisons effectuées. En 2021, les 15 M€ de baux maitrisés du fait :

arrivant o échéance, repréesentant 2% du chiffre d'affaires " tion de resiliati ‘o (8 Mé)
annualisé de Covivio, se répartissent comme suit : ® diune option aeresiiation non exercee
e d'une relocation partielle d'un actif avec potentiel de

e 0,4% du chiffre d'affaires annualisé de Covivio (3 M€) & maitriser .
redéveloppement (4 M€).

sur des actifs situés a Milan

1.3.2.6.2 Taux d'occupation : un niveau élevé de 97%

(En %) 2019 2020
Bureaux — hors Telecom Italia 98,1% 95,4%
Bureaux — Telecom ltalia 100,0% 100,0%
TOTAL 98,7% 96,8%

Le taux d'occupation est resté stable,  un niveau élevé de 97%, ce qui prouve l'attractivité et la résilience du patrimoine de Covivio au
cours d'une année difficile.

La baisse observée au niveau des Bureaux, hors Telecom Italia, concerne essentiellement des actifs basés & Milan.

1.3.2.7 Accords de cession : 280 M€ garantis en 2020

Cessions Accords Nouvelles  Nouveaux Total

(contrats restant a cessions accords Cessions

conclus fin 2019)  conclure & 2020 2020 Total 2020 Marge vs Effectives

(En millions d'euros, 100%) 0] fin 2019 () () =@ +(n) valeur2019 Rendement =(1)+ ()
1 2 3 =2+3 =1+2

Milan 39 - 231 19 250 9.4% 4,6% 270
Rome - - 8 - 8 - 4,8% 6.7% 8
Autres 34 - 26 12 39 -87% 5,6% 61
TOTAL 100% 73 - 266 31 297 6,2% 4,8% 338
TOTAL PART DU GROUPE n - 254 26 280 6,7% 4,7% 325
En 2020, Covivio a signé de nouveaux accords portant sur Les cessions d'actifs non core situés en dehors de Milan sont en

la cession de 280 M€ d'actifs core matures & Milan et d'actifs non ligne avec la stratégie de Covivio centrée sur la ville elle-méme.

core en dehors de Milan avec une marge de 7%. ) - ) : ) o
e Cession d'actifs non core, 11 actifs de moindre taille situés en

Au cours de l'année, Covivio a tiré pleinement parti du potentiel périphérie de Milan, y compris une succursale bancaire, 1 actif
de rotation d'actifs que lui offre le dynamisme de Milan en cédant vacant situé a Gorizig, 1 actif situé a Padova et 1 autre situé &
des actifs matures : Cinisello Balsamo.

e 250 M€ de cessions d'actifs matures, avec une marge de 9%, sur
4 actifs basés a Milan.
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1.3.2.8 Valorisation du patrimoine
1.3.2.8.1 Evolution de la valeur patrimoniale
Variations

Part du groupe (en M€, Hors Droits) Valeur 2019 |nvestissements Cessions valeur Transfert Valeur 2020
Bureaux - hors Telecom lItalia 1823 10 - 286 - 46 178 1678
Bureaux — Telecom Italia 721 - -4 -3 - 704
Actifs en développement 432 7 - n -178 337
TOTAL ACTIVITES STRATEGIQUES 2976 82 - 301 - 38 - 2719

Le patrimoine a diminué de 8,6% pour atteindre 2,7 Md€ (part du groupe) a la cldéture de I'exercice 2020, essentiellement du fait des
cessions (301 M€), un constat en partie compensé par les investissements (82 M€) principalement dans le pipeline de développement &

Milan.
1.3.2.8.2 Patrimoine a Milan : 91% du patrimoine hors Telecom Italia
Valeur 2019  Valeur 2020  Valeur 2020 Variations Rendement ® Rendement @
(En millions d'euros, Hors Droits) PdG 100% PdG apch 2019 2020 % du totall
Bureaux — hors Telecom Italia 1823 1678 1678 -27% 5,0% 5,0% 61,7%
Bureaux — Telecom lItalia 721 1381 704 -0,4% 6,2% 5,8% 25,9%
Actifs en développement 432 337 337 31% S/0O S/O 12,4%
TOTAL 2976 3 396 2719 -1,4% 5,4% 5,2% 100%
(1) PC: périmetre constant
(2) Rendement hors projets de développement
Valeur 2019 Valeur 2020  Valeur 2020 Variations Rendement ® Rendement @
(M€, Hors Droits) PdG 100% PdG apc® 2019 2020 %dutotal
Milan 2140 2135 1983 0,4% 4,6% 4,6% 73%
Turin 125 149 123 - 4,3% 8,5% 5,6% 5%
Rome 96 172 88 0,7% 4,9% 4,7% 3%
Nord de I'ltalie 410 538 309 -10,5% 7.4% 7,6% %
Autres 205 402 216 -2,3% 7,3% 6,8% 8%
TOTAL 2976 3396 2719 - 1,4% 5,4% 52% 100%

(1) PC: périmétre constant
(2) Rendement hors projets de développement

Les Bureaux de Milan représentent désormais 73% du patrimoine
(+ 1 pt par rapport a fin 2019) et 91% hors Telecom lItalia. La large
proportion couverte par Milan est en ligne avec la stratéegie de
Covivio centrée sur cette grande ville européenne.

e Milan est la ville la moins touchée par la crise. Elle fait preuve
d'une grande stabilité et résiste bien aux turbulences. La valeur
du patrimoine de Milan a légérement augmenté (+ 0,4%),
soutenue par la bonne performance du patrimoine de
développement (+ 3,1%), malgré quelques ajustements de valeur
sur les surfaces commerciales des grandes artéres (- 3,7%).
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e Telecom Italia a une nouvelle fois fait preuve de stabilité (- 0,4%)
en s'appuyant notamment sur ses solides fondamentaux :

e 100% d'occupation
e 11 années de bail moyen.

e Les actifs non core (en dehors de Milan) continuent & reculer
(- 18%) du fait de la situation générale du marché. Ces derniéres
années, Covivio a fortement réduit son exposition & ces actifs,
qui ne représentent plus que 7% du patrimoine.



1.3.3

Depuis 2019, Covivio a renforcé sa présence sur le segment
Bureaux Allemagne, en capitalisant sur sa plateforme existante
d'equipes implantées localement, associée a 200 M€ d'actifs
existants & Berlin et un projet de développement phare sur
Alexanderplatz.

Trois acquisitions ont été réalisées a Berlin fin 2019 et Covivio a
accéléré sa stratégie début 2020 avec l'acquisition de 10 actifs de
bureaux situés & Francfort, Dusseldorf, Hambourg et Munich aux
termes de l'appel d'offres et du retrait de la cote de Godewind
Immobilien AG (rebaptisé Covivio Office AG). L'acquisition,
annoncée le 13 février, a été finalisée le 14 mai aux termes du
retrait de la cote de la société.

Covivio détient prés de 100% du capital social et les revenus
locatifs provenant de ce patrimoine ont été consolidés & 44,9% au
premier trimestre, & 89,3% au deuxiéme trimestre et a 99,8% au
second semestre 2020 a l'issue de la cléture de I'appel d'offres.

Covivio s'enorgueillit & ce jour d'une solide plateforme de bureaux
allemands composée de 29 actifs d'une valeur de 1,7 Md€ (1,5 Md€
part du groupe), situés dans les 5 principales villes d'Allemagne
(Berlin, Francfort, Dusseldorf, Hambourg et Munich).

1.3.3.1 Marché des Bureaux Allemagne :

solides fondamentaux dans
les 7 principales villes
e La demande placée sur les six principaux marchés allemands a
chuté de 34% en 2020 en glissement annuel, & 2,5 millions de m?.
Le marché berlinois a fait preuve d'un peu plus de résilience,

sa demande placée ayant diminué de 26% par rapport & I'année
derniere.

o L'offre immédiate reste rare avec un taux de vacance de 3,5%, en
légére augmentation par rapport & 2019 (+ 0,2 pt), Berlin affichant

Activité de l'année 2020
Eléments d'analyse de I'activité par segment

Bureaux Allemagne : 9% du patrimoine de Covivio

le niveau de vacance le plus serré avec 2,0%, Hambourg (3,4%),
Cologne (3,3%), Dusseldorf (6,3%) et Munich (2,9%).

o L'offre future est également limitée, avec environ 4,5 millions de
m? en construction jusqu'a 2022 :

e le taux de prélocation reste éleve, & 50%

e par conséquent, I'espace futur disponible jusqu'en 2022 ne
représente que 4% du stock existant.

e Malgré I'environnement et la baisse de la demande, les loyers
prime ont continué & augmenter a un taux global de 3,6% avec
+2,7% a Berlin et + 6,9% & Hambourg.

e Les investissements sur le segment Bureaux Allemagne se sont
élevés & 18,9 MdE€, soit 16% de plus que la moyenne sur dix ans.
51% des investissements étant concentrés & Berlin (env. 5 Md€) et
Francfort (4,7 Md€). Le rendement prime des Bureaux, qui
s'établit a 2,8%, est nettement supérieur au rendement & 10 ans
en Allemagne (- 0,5%).

e Le marché des Bureaux Allemagne est soutenu par de solides
fondamentaux et il est peu probable qu'il subisse des pertes de
demande d'espaces de bureau du fait de la tendance
croissante du travail a domicile. Selon une étude de I'nstitut
économique allemand (W - février 2021), seules 6,4% des
entreprises prévoient de réduire leur espace au cours des
12 prochains mois.

En 2020, les activités de Covivio ont été marquées par :

e I'acquisition et l'intégration de Godewind, de son patrimoine et
de ses équipes

e la forte croissance des valorisations : + 5,8% de croissance &

périmétre constant, dont + 5,4% & Berlin.

1.3.3.2 Revenus locatifs comptabilisés : 49 M€ part du groupe en 2020
Variation

Loyers 2019 Loyers 2019 Loyers 2020 Loyers 2020 (en%) &aPC® % des loyers
(En millions d'euros) 100% En PdG 100% PdG PdG totaux
Berlin 94 6,4 10,2 7.2 2,3% 15%
Francfort 0,0 0,0 19,7 16,0 S/O 32%
Dusseldorf 0,0 0,0 15,5 14,1 S/O 29%
Hambourg 0,2 0, 10,5 87 11% 18%
Munich 0,0 0,0 2,6 2,2 S/O 4%
Autres 17 11 18 12 5.2% 2%
TOTAL mn3 7.6 60,3 49,3 2,9% 100%

(1) PC: périmétre constant.

Les revenus locatifs du segment Bureaux Allemagne ont augmenté de 41,6 M€ part du groupe par rapport & 2019 gréce & I'acquisition du
patrimoine de 10 bureaux.

A périmétre constant, hors Godewind, la performance de + 2,9% témoigne de la tendance positive du marché des Bureaux Allemagne,
soutenue par un faible taux de vacance et des loyers en hausse.

(1) Sources : Colliers, JLL, JPMorgan Markets Les 7 principales villes incluent Berlin, Disseldorf, Francfort, Cologne, Munich, Hambourg et Stuttgart.
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1.3.3.3 Loyers annualisés : 47 M€ part du groupe
Répartition géographique

Loyers Loyers Loyers % des

Surface (en Nombre annualisés annualisés annualisés Variation loyers

(En millions d'euros) m?) d'actifs 2019 PdG 2020100% 2020 PG PdG (en %) totaux
Berlin 78 747 15 7.4 10,4 7.2 -37% 15%
Francfort 118 649 4 0,0 20,5 191 S/O 41%
Dusseldorf 68 882 2 0,0 8,9 83 S/O 18%
Hambourg 70 746 2 0,1 8,8 8,2 S/0O 18%
Munich 37104 2 0,0 2,8 2,7 S/0O 6%
Autres 21765 2 12 19 12 1.6% 3%
TOTAL 395 893 27 8,7 53,4 46,6 S/0 100%

1.3.3.4 Indexation

Les loyers sont indexés sur l'indice de prix & la consommation allemand. Fin 2020, une hausse de + 0,2% en glissement annuel a été
Observée.

1.3.3.5 Activité locative

Loyers annualisés 2020

Surface (enm? (en M€, PAG)
Libérations 30 556 59
Locations 24 422 42
Renouvellements 27 033 4,7

En 2020, I'activité de location a été marquée par les éléments suivants :

e le renouvellement de quelgue 27 000 m? avec + é années de maturité, dont environ 18 300 m? & Francfort, 5 500 m? & Hambourg et
1700 m? & Dusseldorf

o la location de 24 422 m? y compris un actif d'environ 5 000 m? & Munich et un actif de 3 800 m? & Francfort

e la libération de 30 556 m? dont environ 4 000 m? & Munich (précédemment occupés par Wirecard), 8 000 m? & Hambourg et quelque
2 000 m? & des fins de développement.

1.3.3.6 Echéancier des baux et taux d'occupation

1.3.3.6.1 Echéancier des baux : 4,9 années de durée résiduelle ferme des baux

Par date de fin des baux

(En millions d'euros) (1 date de résiliation) % du total Par date de fin des baux % du total
2021 7] 15% 6,5 14%
2022 6.2 13% 50 %
2023 61 13% 4.3 9%
2024 9.0 19% 6,5 14%
2025 3,8 8% 41 9%
2026 28 6% 2.8 6%
2027 45 10% 2.8 6%
2028 0,7 2% 3,0 6%
2029 17 4% 52 1%
2030 04 1% 0,6 1%
Au-deld de 2031 42 9% 58 13%
TOTAL 46,6 100% 46,6 100%

La durée résiduelle ferme des baux s'éléve a 4,9 ans.

La plupart des 7,14 M€ d'échéances en 2021 (1% des loyers de Covivio) correspondent & des contrats de location de petits espaces de
bureaux, renouvelés automatiquement une fois par an et conclus avec des sociétés libérales (par exemple des cabinets de médecins).

COVIVIO DOCUMENT D'ENREGISTREMENT UNIVERSEL 2020



1.3.3.6.2 Taux d'occupation de 77%
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(En %) 2020
Berlin 96,8%
Francfort 86,2%
Dusseldorf 58,3%
Hambourg 77,4%
Munich 51.4%
Autres 98,2%
TOTAL 76,7%

Le taux d'occupation s'éleve & 77% a fin 2020. Les principales composantes du taux de vacance sont les suivantes :

e 12 pts en raison de I'accord financier conclu avec WeWork portant sur la résiliation de leur contrat de bail ferme & Dusseldorf (21 600 m?

sur le site Herzogterrassen)

e I'espace libéreé sur Eight Dornach & Munich, auparavant occupé par Wirecard

e I'espace libéré sur Zeughauss & Hambourg, situé intra-muros, auparavant occupé par GMG.

1.3.3.7 Acquisitions

Début 2020, Covivio a consolidé sa position stratégique sur
le marché dynamique des Bureaux Allemagne gréce a I'acquisition
de 10 actifs de bureaux valorisés & 1,2 MdJ€ (11 Md€ part du
groupe). Le portefeuile se compose de 10 actifs totalisant
290 000 m? et situés & Francfort, Dusseldorf, Hambourg et Munich.
L'acquisition a été finalisée avec un I'appel d'offres et le retrait de

1.3.3.8 Valorisation du patrimoine
1.3.3.8.1  Evolution de la valeur patrimoniale

la cote de Godewind Immobilien AG (rebaptisé Covivio Office AG).
La valeur d'expertise fin 2020 est conforme au prix d'acquisition,
y compris les droits.

Outre cette acquisition, Covivio a finalisé le rachat de deux actifs
a Berlin, garanti en 2019.

Création de
Part du groupe valeur sur  Variations Valeur
(en M€, Hors Droits) Valeur 2019 Acqu. Invest. Cess. acquis./cess. valeur Autres 2020
Berlin 244 31 52 - - 59 - 333
Francfort - 446 13 - - - 13 471
Dusseldorf 0 319 5 - - 0,0 -7 317
Hambourg 4 274 - - 0,3 6 285
Munich - 93 3 - - - 7 M4
Autres 19 - 1 - - 11 - 21
TOTAL 267 1163 75 - - 7 29 1541

La valorisation du patrimoine a augmenté de 1274 M€ depuis la fin 2019. La croissance a été dopée par 'acquisition d'un portefeuille

d'actifs composé de 10 bureaux de Godewind en février 2020.
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1.3.3.8.2 Evolution du patrimoine & périmétre constant : 4,8% de croissance

Valeur 2019 Valeur 2019 Valeur 2020 Valeur 2020  Variations Rendement Rendement % de la
(En millions d'euros, Hors Droits) 100% PdG 100% PdG apco 2019 2020 valeur totale
Berlin 320 244 413 333 4,3% S/0O 4.1% 22%
Francfort 0 0 513 471 S/O S/0O 4,0% 31%
Dusseldorf 0 0 337 317 5.8% S/0 2,7% 21%
Hambourg 6 305 285 9,1% 32% 2,.9% 18%
Munich 0 0 121 N4 S/0 S/O 2,3% 7%
Autres 30 19 33 21 8,8% 6,0% 5,6% 1%
TOTAL 356 267 1722 1541 4,8% S/0 3,4% 100%

(1) PC: périmétre constant.

Le patrimoine de Bureaux Allemagne de Covivio a atteint une
taille critigue de 17 Md€ dactifs et affiche de solides
fondamentaux :

o emplacements stratégiques dans le centre des 5 principales
villes d'Allemagne

e un patrimoine équilibre d'actifs existants et de projets en
développement & Berlin, notamment & Alexanderplatz,
au rendement sur colt supérieur & 5%

1.3.4

Covivio intervient sur le secteur Résidentiel en Allemagne au
travers de sa filiale Covivio Immobilier, détenue & 61,7%.
Les données chiffrées sont présentées en 100% et en part du
groupe (PDG) Covivio.

Résidentiel Allemagne

Covivio détient pres de 40 300 appartements & Berlin, Hambourg,
Dresde, Leipzig et en Rhénanie-du-Nord-Westphalie, ce qui
représente 6,6 Md€ (4,3 Md€ part du groupe) d'actifs.

1.3.4.1 Aggravation de la pénurie de logements

et résilience du marché

o La pénurie de logements continue de s'aggraver en Allemagne :
environ 400 000 nouveaux logements sont nécessaires chaque
année, pour seulement 293 000 logements neufs livrés en 2019.
La situation est particulierement sévere a Berlin ou la pénurie,
aggravee par 'effet de la loi sur le gel des loyers, est estimée a
environ 200 000 logements. L'offre d'appartements & louer dans
la ville a chuté de pres de deux tiers en 2020.

o Cette pénurie continue & générer une importante hausse des
loyers et valeurs en Allemagne. Dans les 8 principales villes :

e les loyers ont augmenté en moyenne de 3,5% en 2020, pour
atteindre une moyenne de 83 €/m?

e les prix demandés pour les appartements ont augmenté de
1% en 2020, portant la croissance cumulée sur 5 ans & 56%.

o A Berlin, en février 2020, la ville a adopté une loi (Mietendeckel)
visant & geler les loyers des logements pour une durée de cing
ans et, en novembre 2020, a plafonné les loyers de la plupart des
unités résidentielles. Cette loi est actuellement contestée devant
la justice allemande : le 6 mai 2020, des membres du Bundestag
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e une valorisation actuelle de 4 350 €/m? sur les actifs existants,
toujours en dessous de la plupart des hubs de bureaux
européens

e la performance & périmetre constant (+ 4,8%) exclut le
patrimoine récemment acquis mais donne toutefois un bon
apergu du dynamisme de la plateforme de bureaux. S'agissant
des actifs acquis, la valeur du patrimoine est conforme au prix
d'acquisition et recele encore du potentiel via la réduction du
taux de vacance attendu.

appartenant a la CDU/CSU et au FDP ont intenté une action
devant la Cour constitutionnelle fédérale contre cette nouvelle
réglementation berlinoise afin de déterminer dans quelle mesure
les Etats fédéraux ont le droit de fixer de maniére indépendante
les plafonds des loyers résidentiels ou si cela reléve de la seule
responsabilité du gouvernement fédéral. L'examen judiciaire est
en cours et une décision est attendue en 2021.

Pour de plus informations sur l'application de cette loi et ses
incidences sur l'activité résidentielle de Covivio, veuillez vous
reporter & la section 2.4 de ce chapitre.

En accord avec le marché global, on observe les mémes
tendances malgré le gel des loyers & Berlin :

e le prix moyen des loyers des logements neufs a augmenté de
6,8% &18,0 €/m? en 2020 et de 46% au cours des 5 derniéres
années. Les loyers des biens anciens ont encore augmenté
malgré la réglementation (+ 3,5% & 11,6 €/m?)

e le prix de vente moyen des biens anciens a progressé de 7%
et a désormais dépassé la barre des 5 000 €/m? nettement
supeérieur a la valorisation actuelle du patrimoine résidentiel
de Covivio (2 970 €/m? & Berlin). Le prix des batiments neufs a
également atteint un nouveau niveau record de 6 800 €/m?
(+7,5%).

e Malgré un déclin de 1% de l'ensemble des investissements

immobiliers en Allemagne, le marché résidentiel allemand a
enregistré son plus haut volume de transactions et a augmenté
de + 15% par rapport & 2019 pour atteindre 25 Md€ (y compris
I'acquisition d'Adler Real Estate, la plus importante transaction
sur actif unique de I'année).
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Les prix des appartements ont continué a augmenter en Allemagne

Indice des prix du logement pour les appartements en Allemagne (base 100 en 2005)
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En 2020, les activités de Covivio ont été marquées par :

+11%
en 2020

2016 2017 2018 2019 2020

e la poursuite de la croissance des revenus locatifs (+ 2,3% & périmétre constant), portée par la Rhénanie-du-Nord-Westphalie, Hambourg,

Dresde et Leipzig (+ 3,4% en moyenne)

e la forte croissance des valorisations & périmétre constant (+ 8,2% & périmétre constant) y compris + 57% & Berlin malgré I'entrée en

vigueur de la loi Mietendeckel.

1.3.4.2

Revenus locatifs comptabilisés : + 2,3 % de variation a périmétre constant

Les loyers s'élevaient & 158 M€ part du groupe en 2020, en hausse de 2,3% (+ 3,4 M€) sous les effets combinés :

Variation Variation

Loyers 2019  Loyers 2019  Loyers 2020  Loyers 2020 PdG PdG % des loyers

(En millions d'euros) 100% PdG 100% PdG len%) (en%) aPC® totaux
Berlin n7,7 76,1 18,5 76,7 0,7% 12% 49%
e dont Résidentiel 96,1 62,1 96,4 62,3 0.3% S/O 39%
e dont Autre commercial ? 216 14,0 22,2 4.4 2,6% S/O 9%
Dresde et Leipzig 24,3 15,4 24,6 15,7 2,0% 3.2% 10%
Hambourg 15,9 10,3 16,3 10,7 3,3% 2,8% 7%
Rhénanie-du-Nord-Westphalie 82,6 52,5 86,2 54,6 4% 3,6% 35%
Essen 29,3 18,2 30,8 191 5,4% 31% 12%
Duisburg 14,9 9.3 15,4 96 3,3% 4,0% 6%
Mullheim 10,0 64 10,2 6,5 2.2% 2.9% 4%
Oberhausen 93 59 9.7 6,5 10,6% 3.8% 4%
Autres 191 12,7 20,2 12,8 0,7% 4,3% 8%
TOTAL 240,5 154,3 245,6 157,7 2,2% 2,3% 100%
dont Résidentiel 21,7 135,7 216,0 138,5 2% S/O 88%
dont Autre commercial ? 28,38 18,6 29,6 19,2 3,0% S/O 12%

(1) PC: périmétre constant.

(2) Commerces de pied d'immeuble, parcs de stationnement, etc.

e O Berlin, la croissance des loyers a périmetre constant reste
positive, a + 12% & fin 2020, malgré le début de la mise en
ceuvre de la nouvelle réglementation (Mietendeckel), le gel des
loyers depuis le mois de février et le plafonnement des loyers
depuis le mois de novembre 2020

e en dehors de Berlin, la croissance & périmetre constant a été
soutenue dans toutes les villes (+ 34% en moyenne),
principalement sous I'effet des relocations

e des acquisitions en 2019 et 2020 (+ 2,5 M€)

e des cessions (- 2,3 M€) impliquant essentiellement un patrimoine
d'actifs matures & Berlin et Leipzig en 2020, ainsi que quelques
privatisations & Berlin.
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1.3.4.3 Revenus locatifs annualisés : 156 M€ en part du groupe

Loyers Loyers Loyers
annuaiisés annualisés  annualisés Variation % des
Surface Nombre 2019 2020 2020 PdG Loyer moyen loyers
(En millions d'euros) (enm? d'unités PdG 100% PdG (en%) (en€/m?/mois) totaux
Berlin 1229731 16727 78,2 13,4 73,4 -62% 77 €/m? 47%
dont Résidentiel 1070 3 15 843 63,8 90,6 58,6 -81% 71€/m? 37%
dont Autre commercial ? 159 618 884 14,4 22,8 14,8 2,5% N9 €/m? 9%
Dresde et Leipzig 270 084 4374 15,8 22,5 4.4 -88% 6,9 €/m? 9%
Hambourg 141820 2 340 10,7 17,0 11 38% 10,0 €/m? 7%
Rhénanie-du-Nord-Westphalie 1122 412 16 847 54,6 90,8 57,5 5.4% 6,7 €/m? 37%
Essen 397 264 5807 191 33,1 20,6 8,0% 69 €/m? 13%
Duisburg 205 532 3164 9.6 15,9 9.9 3,5% 65€/m? 6%
Mullheim 129 057 2160 6,5 10,5 6,7 2,3% 6,8 €/m? 4%
Oberhausen 133 389 1953 6,5 9,9 6,7 2.7% 6,2 €/m? 4%
Autres 257170 3763 12,8 21,3 13,6 5,9% 69 €/m? 9%
TOTAL 2764 046 40 288 159,3 243,7 156,4 -1,8% 7,3 €/M? 100%
dont Résidentiel 2 551134 39 055 1401 212,9 136,5 -26% 7,0 €/m? 87%
dont Autre commercial " 212 912 1233 192 30,8 20,0 3,7% 12,0 €/m? 13%

(1) Commerces de pied d'immeuble, parcs de stationnement, etc.

La répartition du patrimoine est relativement stable depuis fin
2019, Berlin générant environ la moitieé des revenus locatifs &
travers des unités résidentielles et certains lots commerciaux
(principalement des commerces en pied d'immeuble). Du fait des
récentes acquisitions et de la croissance soutenue dans cette
région, l'exposition & la Rhénanie-du-Nord Westphalie, «
augmente de 3%.

Les loyers par m? (7,3 €/m?/mois en moyenne) offrent un solide
potentiel de croissance par réversion, surtout A Hambourg
(20-25%), & Dresde et Leipzig (10-15%) et en
Rhénanie-du-Nord-Westphalie (15-20%).

1.3.4.4

Les revenus locatifs des logements en Allemagne évoluent selon
divers mécanismes :

Indexation

Pour les loyers de relocation

Il est en principe possible d'augmenter le loyer librement, sous
reserve que le bien ne soit pas financé par des subventions
gouvernementales.

Par exception & ce principe de liberté de fixation des loyers,
certaines villes comme Hambourg, Cologne et Dusseldorf ont
appliqué un plafonnement des loyers (Mietpreisbremse) de
relocation. Dans ces villes, le loyer de relocation ne peut excéder
de plus de 10% le loyer de référence (Mietspiegel), sauf dans
les cas suivants :

Si le bien a été modernisé au cours des trois dernieres années,
le loyer de relocation peut dépasser la limite de + 10% et atteindre
un maximum de 8% des colts de modernisation

Dans le cadre d'une modernisation compléte (montant de travaux
supérieur & un tiers des colts de nouvelle construction), il est
possible d'augmenter librement le loyer

Si le loyer regu du locataire précédent est supérieur @ la limite de
+10%, alors ce loyer constitue la limite en cas de relocation.

Les immeubles construits apres le 1¥ octobre 2014 ne respectent
pas le plafond des loyers.
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Sur les baux en cours

Il est possible d'augmenter le loyer en cours de 15% & 20% selon
les régions, sans dépasser toutefois les regles fixées par la loi
Mietspiegel ou un autre loyer de référence. Cette augmentation
ne peut étre appliquée que tous les trois ans et apres au moins
12 mois de loyer fixe. Le loyer peut étre ajusté selon les trois
meéthodes suivantes :

Augmentation du loyer via un accord des deux parties,
généralement dans le cas de travaux de modernisation du bien &
la demande du locataire.

Augmentation du loyer conformément & IIndexmiete, qui est
déterminée par l'office statistique allemand.

Augmentation du loyer par le biais d'un accord contractuel
prévoyant des dates fixes d'augmentation du loyer. Dans le cadre
d'un tel accord, les hausses de loyer réalisées en vertu de la
réglementation Mietspiegel ou via des travaux destinés d
moderniser le bien ne s'‘appliquent pas.

Pour les baux en cours avec réalisation de travaux

Si les travaux ont été réalisés, le loyer peut étre augmenté de 8%
au  moximum du montant desdits travaux, en plus de
'augmentation possible d'apres lindice du loyer. Cette
augmentation est soumise & trois conditions :

e les travaux permettent d'économiser de I'énergie, d'augmenter
la valeur utilitaire ou d'améliorer les conditions de vie & long
terme

o le locataire doit étre prévenu de cette augmentation de loyer
dans un délai de trois mois

e le loyer ne peut pas é&tre augmenté de plus de 3 €/m? pour
les travaux de modernisation du bien sur une période de six ans
(2 €/m? si le loyer initial est inférieur & 7 €/m2).



En février, la ville de Berlin a appliqué une nouvelle loi visant &
geler et plafonner les loyers de la plupart des lots résidentiels :

e gel des loyers existants pendant cing ans (& savoir jusqu’en
février 2025). Une augmentation sera peut-é&tre possible & partir
de 2022, jusqu'au niveau de linflation (environ 13%) sans
excéder les plafonds des loyers. Les plafonds des loyers
peuvent étre augmentés par le Sénat de Berlin en fonction de
I'augmentation des salaires réels deux ans apres I'adoption de
la loi

e annulation des augmentations de loyers depuis le 18 juin 2019 et
rétablissement des niveaux de loyers convenus & cette date,
sauf pour les nouveaux baux signés aprés cette date

e application d'un plafond des loyers pour la relocation et les
baux en cours, défini en fonction de I'année de construction de
I'immeuble et des équipements du logement

e révision 4 la baisse des loyers excessifs dépassant le
plafonnement des loyers de plus de 120%. Leur abaissement les
portera au seuil maximal de 120% de dépassement du plafond
et les ajustera en fonction de la qualité de la location. La
mesure entrera en vigueur a partir du dernier trimestre 2020

e augmentation des loyers en cas de modernisation énergétique
ou d'amélioration des normes d'accessibilité pour les personnes
& mobilité réduite : + 1€/m?

Activité de l'année 2020
Eléments d'analyse de I'activité par segment

e les logements construits aprés 2014, ainsi que les logements
publics et les logements subventionnés, ne sont pas concernés.

Cette loi est actuellement contestée devant la justice allemande :
le 6 mai 2020, des membres du Bundestag appartenant & la
CDU/CSU et au FDP ont intenté une action devant la Cour
constitutionnelle fédérale contre cette nouvelle réglementation
berlinoise, estimant qu'elle était contraire & la constitution
allemande. De plus amples informations sur l'évolution de la
situation seront fournies par la Cour au cours du deuxieme
trimestre 2021.

Les impacts estimés pour Covivio sur les revenus locatifs seront
limités, dans la mesure ou les loyers résidentiels de Berlin ne
représentent que 9% du chiffre d'affaires annualisé total de
Covivio en part du groupe :

e gel des loyers existants
e impact de la diminution des loyers :
@ en 2020 : - 1,7 M€ part du groupe
@ en 2021: - 5,5 M€ par rapport a 2020.

e Impact cumulatif représentant environ 1% du loyer annualisé de
Covivio a fin 2020.

1.3.4.5 Taux d'occupation : niveau élevé de 98,7%
(En euros) 2019 2020
Berlin 98,1% 98,3%
Dresde et Leipzig 99,0% 99.3%
Hambourg 99,8% 100,0%
Rhénanie-du-Nord-Westphalie 99.0% 98,9%
TOTAL 98,6% 98,7%

Le taux d'occupation reste élevé a 98,7%. Il se maintient au-dessus de 98% depuis fin 2015, reflétant la tres bonne qualité du patrimoine et

le faible risque locatif du groupe.

1.3.4.6  Cessions et accords de cessions : 129 M€ avec une marge de 20% sur la valeur d'expertise
Cessions 2019
(accords Accords Nouvelles Nouveaux Marge vs Total
afin2019  &fin2019 & cessions accords valeur fin Cessions
(En millions d'euros) encaissés) encaisser 2020 2020  Total 2020 2019 Rendement Effectives
Berlin 9 - 104 13 n7 24% 2,3% N4
Dresde et Leipzig - - 78 0 78 14% 4,0% 78
Hambourg - - - 0 - - - -
Rhénanie-du-Nord-
Westphalie 3 - 3 0 4 77% 2,5% 6
TOTAL 100% 12 - 186 13 199 20% 2,9% 197
TOTAL PART DU GROUPE 8 - 121 8 129 20% 3,0% 129

En 2020, Covivio a garanti des cessions d'actifs matures pour environ 120 M€, & la fois via des ventes en bloc et certaines privatisations &

Berlin.

e Privatisations : 106 lots quasi exclusivement & Berlin pour un montant de 34 M€ (23 M€ part du groupe), selon une marge de 55%.
Ces privatisations avoisinant les 4 150 €/m? refletent le déséquilibre marqué de la dynamique berlinoise (demande vs offre et nouvelles

constructions).
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1.3.4.7 Acquisitions : 119 M€ réalisés en 2020
Surface Acquisitions réalisées en 2020
(En millions d'euros, Droits inclus) (enm?  Nombre d'unités  Prix d'acq. 100% Prixd'acq. PdAG  Rendement brut
Berlin 31315 534 86 58 3,3%
Dresde et Leipzig 3174 31 7 5 4,5%
Hambourg - - = = =
Rhénanie-du-Nord-Westphalie 13 061 195 25 7 5,2%
TOTAL 47 549 760 119 79 3,7%

Au cours de l'année 2020, Covivio a finalisé plusieurs opérations portant sur le segment Résidentiel pour 119 M€ (79 M€ part du groupe),

essentiellement & Berlin et en Rhénanie-du-Nord-Westphalie :

e dcquisition de 534 unités existantes & Berlin d'une valeur moyenne de 2 750 €/m? et 195 unités en Rhénanie-du-Nord-Westphalie d'une
valeur d'environ 1900 €/m? La réversion du loyer moyen a atteint 28%

e au-deld de ces opérations, 13 750 m? de réserves fonciéres ont été acquises pour 8 M€, sur lesquelles quelgue 370 lots pourraient étre

développés.

1.3.4.8

Patrimoine : 6,6 Md€ (4,3 Md€ part du groupe)

1.3.4.8.1 Evolution de patrimoine : progression de + 294 M€ part du groupe en 2020
Création de

Part du groupe valeur sur Variation Variation

(en M€, Hors Droits) Valeur 2019 Acqu. Invest. Cessions acquis./cessions envaleur de périmeétre Valeur 2020
Berlin 2 261 61 20 - 62 5 100 1 2 387
Dresde et Leipzig 377 5 4 - 45 0 30 - 371
Hambourg 293 - 6 - - 28 - 327
Rhénanie-du-Nord-

Westphalie 1031 16 31 -2 92 3 117
TOTAL 3962 83 61 - 109 6 250 4 4 256

En 2020, la valeur du patrimoine a augmenté de 7,4% pour s'établir a 4,3 Md€ part du groupe. Cette croissance a été tout d'abord portée
par la hausse des valeurs & périmétre constant (250 M€, soit 85% de la croissance), a laguelle s'ajoute la contribution des acquisitions et

des investissements nets des cessions (12% de la croissance).

1.3.4.8.2 Variation a périmétre constant : + 8,2% de croissance
Valeur Surface Valeur Valeur Valeur % de la
2019 100% 2020 2020 2020 Variation Rendement Rendement valeur
(En millions d'euros, Hors Droits) PdG (en m?) 100% (en €/m?) PdG apc?® 2019 2020 totale
Berlin 2261 1229731 3689 2 999 2 387 5,7% 3.5% 31% 56%
dont Résidentiel 1934 1067 874 3176 2 974 2 054 6,3% 3,3% 2,9% 48%
dont Autre commercial @ 327 161857 513 3168 333 2.2% 4,4% 4,4% 8%
Dresde et Leipzig 377 270 084 581 2151 371 10,4% 4.2% 3,9% 9%
Hambourg 293 141 820 500 3524 327 11,6% 3,7% 3,4% 8%
Rhénanie-du-Nord- Westphalie 1031 1122 412 1850 1648 17 12,0% 53% 4,9% 28%
Essen 381 397 264 T4 1797 445 12,1% 5,0% 4,6% 10%
Duisburg 167 205532 301 1465 188 13.2% 5,8% 5,3% 4%
Mullheim ng 129 057 207 1606 132 12,0% 55% 51% 3%
Oberhausen 103 133389 170 1273 15 12,0% 6,4% 5,8% 3%
Autres 263 257170 458 1780 292 10,9% 4,9% 4.7% 7%
TOTAL 3962 2764 046 6 619 2 395 4 256 8,2% 4,0% 3,7% 100%
dont Résidentiel 3552 2587 469 5923 2 289 3805 81% 4,0% 3.6% 89%
dont Autre commercial @ 410 176 577 696 3940 451 9,6% 4,6% 4.4% Nn%

(1) PC: périmétre constant.
(2) Commerces de pied d'immeuble, parcs de stationnement, etc.
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Le patrimoine résidentiel de Covivio en Allemagne est valorisé &
2,289 €/m? en moyenne, offrant un fort potentiel de croissance, en
particulier & Berlin ou la valorisation actuelle des lots résidentiels
s'établit & 2 974 €/m?, bien en dec¢d du prix moyen de la demande
de condominiums (5 070 €/m? fin 2020).

En 2020, les valorisations ont augmente de + 82% O périmétre
constant depuis la fin 2019, ce qui correspond & une nouvelle
période dynamique de croissance :

e+ 57% & Berlin, du fait notamment de I'augmentation des
valorisations dans des emplacements fortement recherchés et
ce malgré I''mpact de la Covid-19 et de la réglementation
Mietendeckel

e une forte hausse en Rhénanie-du-Nord-Westphalie (+ 12%), &
Hambourg (+ 1,6%) et & Dresde et Leipzig (10,4%), grace a

Activité de l'année 2020
Eléments d'analyse de I'activité par segment

la dynamique continue de la croissance des loyers et de
I'augmentation de la valeur dans les grandes villes allemandes.

1.3.4.9 Capex de maintenance

et modernisation

En 2020, les Capex ont totalisé 98 M€ (35 €/m? ; 64 M€ part du
groupe) et les Opex ont atteint 18 M€ (6,4 €/m? ; 12 M€ part du
groupe), en ligne avec les Capex de 2019.

Les Capex de modernisation, permettant d'améliorer la qualité
des actifs et d'augmenter les revenus locatifs, représentent 60%
du total. A Berlin, les montants investis ont été réduits de 62% par
rapport & 2019, en raison de la nouvelle réglementation limitant les
travaux de rénovation. Par ailleurs, les efforts destinés & améliorer
le patrimoine se sont poursuivis avec une augmentation de + 20%
en moyenne.

Hambourg - &9 €/m?
modernisation 417 €/m?
maintenance 269 €/m?*

Dresde & Leipzig - 21 €/m?

modernisation 8,2 €/m? Berlin - 26 €/m?
maintenance 12,5 €/m? modernisation 0 €/m?
maintenance 16,6 €/m?

Rhénanie-du-Nord-Westphalie - 45 €/m?
modernisation 34,0 €/m?
maintenance 109 €/m?

1.3.5

Covivio Hotels, filiale de Covivio détenue & 43,5% & fin 2020, est
une société d'Investissements Immobiliers Cotée (SIIC) et un acteur
immobilier leader en Europe. La société investit & la fois dans les
hotels en bail et I'activité Murs & Fonds.

Hotels en Europe

Les données sont communiquées en 100% et en part du groupe
(PAG) Covivio.

Covivio detient un portefeuille d'hdtels de premier ordre d'une
valeur de 6,5 Md€ (2,5 Md€ part du groupe) et se concentre sur des
biens dans des grandes métropoles européennes loués ou
exploités par les 16 principaux opérateurs hoteliers tels
qu'Accorinvest, B&B, IHG, NH Hotels, etc. Ce portefeuille offre une
diversification géographique et locative (a travers 12 pays
européens) et des possibilités de gestion d'actifs & travers
différents modes de détention (hétels en bail et Murs & fonds).

1.3.5.1

Aprés une année 2019 positive (+ 2,7% du RevPar) pour le marché
hotelier européen, I'épidémie de Covid-19 a profondément affecté
'année 2020. Les différentes mesures de confinement et les
restrictions de voyage ont contraint de nombreux hotels
européens a fermer, causant une chute du RevPar en Europe de
- 67% O entrainé par un déclin des taux d'occupation (- 43,5 pts)
et un recul de 18,2% de I'ADR.

Marché : une crise sans précédent

e La levée des restrictions en juin dernier témoigne du caractére
conjoncturel de la crise actuelle et démontre la résilience des
fondamentaux du marché.

(1) Données MKG & fin décembre 2020.
(2) Sur la base du nombre de chambres.

e Suite a la levée partielle des restrictions en juin, la France et
I'Allemagne (qui représentent environ 60% du patrimoine) ont
surpassé le niveau européen de + 54 pts et + 30 pts,
essentiellement gréce & :

e une plus grande exposition aux voyages de loisirs et aux
voyages intérieurs (90% et 80% respectivement)

e un réseau de transport terrestre de qualité, soumis d moins de
contréles et de contraintes en termes de déplacement.

En 2020, I'activité Hotels de Covivio a été fortement affectée par
I'épidémie de Covid-19:

e au plus fort de la crise, seuls 22% du patrimoine d'hdtels étaient
ouverts @. Cependant, dés que les mesures de confinement se
sont allégees, l'activité a rapidement redémarré, pour étre a
nouveau touchée par le second confinement

e les valeurs a PC n'ont diminué que de - 6,9%, gréce a la qualité
du patrimoine situé & 88% dans des métropoles régionales et
aux accords conclus avec les opérateurs hoteliers. Le rebond de
I'activité devrait venir en premier lieu de la clientéle de loisirs (vs
les entreprises), des particuliers (vs les groupes) et de la clientéle
domestique (vs la clientéle internationale). Avec plus de 70% de
la clientéle individuelle, environ 80% de la clientéle nationale et
européenne et 55 a 60% de la clientéle de loisirs, les hotels &
revenus variables (en France, en Allemagne et au Royaume-Uni)
sont particulierement bien placés pour profiter de la reprise.
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Les actifs non détenus & 100% par Covivio Hotels correspondent
aux éléments suivants :

e 8 murs et fonds en Allemagne (détenus & 94,9%)
e 90 actifs B&B en France (50,2%)
o 11 actifs B&B en Allemagne (93,0%)

e 8 actifs B&B en Allemagne, dont 5 détenus & 84,6% et les 3 autres
a90,0%

o 2 actifs Motel One en Allemagne (94,0%)

o Club Med Samoéns (50,1%)

e 32 actifs Accorlnvest en France (30 actifs) et en Belgique
(2 actifs), détenus respectivement & 31,2% (26 actifs) et 33,3%

(6 actifs).

1.3.5.2 Revenus comptabilisés : - 55% de variation & périmétre constant

Revenus 2019 Revenus 2019 Revenus 2020 Revenus 2020 Variations PdG
(En millions d'euros) 100% PdG 100% PdG len%) PC®
Hotels en Bail = Loyers variables 599 259 16,2 7,0 -73%
Hotels en Bail = Royaume-Uni 42,7 18,5 0,0 0,0 -100%
Hotels en Bail — Loyers fixes 130,3 475 1231 471 -3%
Hoétels en Murs & Fonds — EBITDA 69,8 291 7.9 33 - 88%
REVENUS TOTAUX HOTELS 302,8 121,0 147,2 57,4 - 55%

(1) PC: périmétre constant.

Les revenus des Hotels ont diminué de 63,6 M€ part du groupe par
rapport & 2019, du fait des éléments suivants :

o hétels en bail :

e le patrimoine hételier d'Accorlnvest (22% du patrimoine
hotelier), qui est indexé sur le chiffre d'affaires des hotels,
s'est dégradeé de 73% par rapport a 2019, en raison de la mise
a larrét complet d'une grande partie des propriétés
hoteliéres de la mi-mars & fin mai et des nouvelles restrictions
imposées par la suite. Ces hotels de moyenne gamme et
petits budgets sont situés en France et en Belgique

o les hétels situés au Royaume-Uni (13% du patrimoine hételier),
donnés en location & IHG, ont été directement affectés par
la fermeture administrative des hotels de fin mars & juillet et &
partir de novembre en Grande-Bretagne et en Ecosse. Ces
événements exceptionnels et la perte importante de chiffre
d'affaires des hoétels devraient donner & lieu & l'activation
d'une clause de sous-performance (MAC) prévue dans ce

1.3.5.3 Revenus annualisés

contrat. Cette clause réduit le loyer lorsque la perte du NOI
des hotels est supérieure a un tiers du loyer annuel. Du fait de
I'application de la clause de sous-performance, aucun loyer

n'a été comptabilisé dans ce périmetre pour 2020

e autres loyers : les accords passés avec les opérateurs ont
permis de limiter la baisse & - 3%, -0,5 M€ étant directement
liés aux négociations Covid et - 0,9 M€ résultant de I'impact
d'un changement temporaire de locataire dans un hotel en

Espagne

o hotels en Murs & Fonds : principalement situés en Allemagne et
dans le Nord de la France. La majorité des hotels ont été fermés
pendant les périodes de confinement et ont donc perdu 88% de

leur EBITDA par rapport & 2019. L'année 2020

comprend

également une reprise de provisions de 7,5 M€ constituées sur
des exercices comptables passés en raison de la signature d'un
avenant au contrat de management de I'hétel Pullman de

I'aéroport de Roissy.

Répartition par opérateurs et par pays (basé sur les revenus fixes 2020 et les revenus variables 2019) pour un total de 137 M€ part du groupe.
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1.3.5.4 Indexation
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Les loyers & indice fixe sont indexés sur des indices de référence (ICC et ILC en France et indice prix de consommation pour les actifs &

I'étranger).

1.3.5.5

Par date
de fin des baux

Echéanciers des baux : 14,2 années de durée résiduelle ferme des baux

Par date

(En millions d'euros ; part du groupe) (T date de résiliation) % du total de fin des baux % du total
2021 13 1% 0,0 0%
2022 2.4 2% 0,0 0%
2023 48 4% 22 2%
2024 10 1% 0,6 1%
2025 2,0 2% 22 2%
2026 0,0 0% 0,0 0%
2027 0,9 1% 09 1%
2028 0,0 0% 0,0 0%
2029 13,8 13% 14,8 14%
2030 10,2 10% 10,2 10%
Au-deld 69,8 66% 75,2 7%
TOTAL HOTELS EN BAIL 106 100% 106 100%

La durée ferme des baux a atteint un niveau record de 14,2 ans (+ 0,5 an par rapport & fin 2019), gréce aux accords conclus avec 95% de
locataires en bail fixe (B&B, NH Hotels, Barcelo, Motel One, Meininger, Melia Hotels International, HCI, Club Med, Groupe Pierre & Vacances,
Hotusa), ce qui a permis d'atténuer les difficultés et de préserver la trésorerie des opérateurs, via des franchises ou des facilités de
paiement, tout en prolongeant la durée ferme de leurs engagements et du portefeuille global de + 1,5 an.

Le taux d'occupation s'éléve toujours & 100% pour les Hotels en bail.

1.3.5.6  Cessions et accords de cessions : 19 M€ de nouveaux engagements
Cessions Nouvelles  Nouveaux Total
(contrats  Accords restant cessions accords Marge vs Cessions
conclus fin 2019) & conclure 2020 2020 Total 2020 valeur Effectives
(En millions d'euros) (1) a fin 2019 (2) (3) =(2) +(3) 2019 Rendement = +(2)
Hotels en Bail 120 13 0 19 19 0,0% 7.5% 120
Hoétels en Murs & Fonds - - = - - - - -
TOTAL HOTELS - 100% 120 13 19 19 0,0% 7.5% 120
TOTAL HOTELS - PDG 48 5 8 8 0,0% 7,5% 48
Covivio a poursuivi sa politique de rotation des actifs avec 19 M€ 1.3.5.7 Acquisitions

(8 M€ part du groupe) de nouveaux engagements en 2020, en
ligne avec la valeur d'expertise de 2019. En outre, 120 M€ (47 M€
part du groupe) de cessions d'hotels B&B signées en 2019 ont été
réalisees en avril 2020. Ces dernieres se composent
principalement de 11 hotels B&B en Allemagne, vendus moyennant
un rendement de 4,2% et avec une marge de 39%.

En janvier 2020, Covivio a signé un accord pour I'acquisition de
8 hotels situés & Rome, Venise, Florence, Prague, Nice et Budapest
pour un montant de 573 M€ (248 M€ part du groupe), dont 86 M€
de Capex, réalisée en septembre 2020. Ce patrimoine d'hdtels de
luxe, recensant 1115 chambres, dont la majorité sont des 5 étoiles
situés dans des lieux privilegiés, comporte plusieurs hotels
emblématiques comme le Palazzo Naiadi & Rome, le Carlo IV &
Prague, le Plaza & Nice et le NY Palace & Budapest.

Dans le méme temps, Covivio et NH Hotel Group ont signé un baill
a long terme triple net pour une durée ferme de 15 ans.
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1.3.5.8  Valorisation du patrimoine
1.3.5.8.1 Evolution de la valeur patrimoniale

Variations Valeur
(En millions d'euros, Hors Droits, part du groupe) Valeur 2019 Acquis. Invest. Cessions  de valeur Autres 2020
Hotels en Bail 1977 2230 28 - 47 - 131 -27 2022
Hotels en Murs & Fonds 536 - 7 - - 40 6 510
TOTAL HOTELS 2513 223 10 - 47 -17 4 2532

(1) Y compiris I'acquisition du patrimoine NH Hotel et hors Capex & débourser en 2021.

Fin 2020, le patrimoine totalisait 2,5 Md€ part du groupe, en hausse de 19 M€ par rapport a fin 2019, principalement sous l'effet de
I'acquisition du patrimoine européen de 8 actifs (223 M€) et malgre I'effet des valeurs & périmétre constant (- 171 M€).

1.3.5.8.2 Variation & périmétre constant : - 6,9%

Valeur 2019  Valeur 2020  Valeur 2020 Variations Rendement @ Rendement © % de la

(En millions d'euros, Hors Droits) PdG 100% PdG apc? 2019 2020  valeur totale
France 724 2 245 716 -54% 4.9% 5,0% 28%
Paris 318 832 304 2%
Grand Paris (hors Paris) 139 492 132 5%
Métropoles régionales 7 573 187 7%
Autres villes 96 348 93 4%
Allemagne 319 627 269 -3.0% 47% 4,9% 1%
Francfort 31 73 31 1%
Munich 31 47 21 1%
Berlin 31 7 30 1%
Autres villes 226 435 187 7%
Belgique né 285 12 - 4,6% 58% 6,2% 4%
Bruxelles 36 100 35 1%
Autres villes 80 185 77 3%
Espagne 289 634 276 -59% 51% 55% 1%
Madrid 123 273 ne 5%
Barcelone 103 227 98 4%
Autres villes 62 135 59 2%
Royaume-Uni 417 783 340 -14,3% 4,9% 55% 13%
ltalie 0 260 13 S/0 S/O 52% 4%
Autres pays m 45] 196 -32% 53% 52% 8%
Total Hotels en Bail 1977 5284 2021 -6,8% 5,0% 5,3% 80%
France 8 254 m -10,2% 53% 55% 4%
Lille 50 109 47 2%
Autres villes 68 146 63 3%
Allemagne 362 841 347 -62% 6,5% 6,8% 14%
Berlin 251 587 242 10%
Dresde et Leipzig 89 199 82 3%
Autres villes 22 55 23 1%
Autres pays 56 121 52 -76% 6,8% 7.3% 2%
Total Hotels en Murs & Fonds 536 1217 510 -73% 6,1% 6,4% 20%
TOTAL HOTELS 2513 6 501 2532 -6,9% 5,2% 5,5% 100%
Non stratégique (Commerces) 72 120 52 -98% 7.3% 7.9% -

(1) PC: périmetre constant.
(2) Rendements hors projets en cours de développement Rendement EBITDA sur les hotels en Murs & Fonds.
(%) Rendements calculés sur les revenus fixes en 2020 et sur les revenus variables en 2019.

54 COVIVIO DOCUMENT D'ENREGISTREMENT UNIVERSEL 2020



A fin 2020, Covivio détenait un patrimoine d’'hdtels unique d'une
valeur de 2,5 Md€ (6,5 Md€ & 100%) en Europe. Ce patrimoine
stratégique est caractérisé par :

o des emplacements stratégiques : 88% au cceur de métropoles
européennes

o des opérateurs hoteliers de qualité avec des baux & long
terme : 16 opérateurs hoteliers et une durée de location
moyenne de 14,2 ans

o des hotels bénéficiant d'un bon profil de rentabilité avant la
crise : ratio de couverture du loyer de 1,8 en 2019.

La valeur du patrimoine a baissé de - 6,9% & périmetre constant,
découlant & la fois :

1- De I'ajustement de valeur des actifs avec revenus impactés :

o les actifs & loyers variables (42% de I'activité Hétels) qui ont
baissé de 6,7%, impactés par la structure des loyers basés sur le
chiffre d'affaires constaté des hotels et qui seraient fortement
affectés au cours des trois & quatre prochaines années :

® - 6,3% sur le patrimoine Accorlnvest situé en France et en
Belgique

e -73% sur les biens

Allemagne

d'exploitation, principalement en

o le patrimoine britannique (13% de I'activité Hbtels), en baisse de
- 14,3% sur ces 12 actifs donnés en bail & IHG en raison du
prolongement de la période de confinement et de la clause
MAC, ainsi que de leur impact sur les prévisions locatives

2- Des actifs en bail fixe relativement résilients :

o les hdtels en bail fixe (44% de I'activité Hotels), dont la valeur
n'‘a reculé que de - 40%, principalement gréce da la
prolongation négociée de la durée des baux, qui soutient la
valeur des actifs sur une plus longue période.

Activité de l'année 2020
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Répartition géographique du patrimoine en termes
de valeur
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1.4 Renseignements financiers et commentaires

L'activité de Covivio consiste en |'acquisition ou le développement, la détention, I'administration et la location de biens, notamment de
Bureaux en France, en ltalie et en Allemagne, de Biens résidentiels en Allemagne ainsi que d'Hotels en Europe.

Enregistrée en France, Covivio est une société anonyme & Conseil d'Administration.

Les informations relatives au Résidentiel Allemagne qui figurent ci-aprés incluent certains actifs Bureaux détenus par la filiale (Covivio
Immobilien).

141 Comptes consolidés

1.4.1.1 Périmétre de consolidation

Au 31 décembre 2020, le périmétre de consolidation de Covivio couvrait les sociétés basées en France et dans plusieurs pays européens.
Les principaux taux de détention des sociétés consolidées en intégration globale et non détenues a 100% sont les suivants :

Filiales 31déc.2020
Covivio Hotels 43,5%
Covivio Immobilien 61,7%
Covivio Office 6 GmbH 89,7%
Covivio Office GmbH (Godewind) 94,0%
Sicaf (portefeuille Telecom Italia) 51,0%
OPCI CB 21 (Tour CB 21) 75.0%
Fedérimmo (Carré Suffren) 60,0%
SCI Latécoeére (DS Campus) 50,1%
SCI Latécoére 2 (extension DS Campus) 50,1%
SCI'15 rue des Cuirassiers (Silex) 50,1%
SCI 9 rue des Cuirassiers (Silex) 50,1%
Sas 6 Rue Fructidor (So Pop) 50,1%
SCI 11 Place de I'Europe (Campus Eiffage) 50,1%
SCI N2 Batignolles (Paris N2) 50,0%

1.4.1.2 Principes comptables

Les comptes consolidés sont établis en conformité avec les normes comptables internationales édictées par INASB (International
Accounting Standards Board) et adoptées par I'Union européenne & la date d'arrété. Ces normes comprennent les IFRS (International
Financial Reporting Standards), ainsi que leurs interprétations. Les comptes ont été arrétés par le Conseil d'Administration en date du
17 février 2021.
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1.4.1.3 Compte de résultat simplifié — part du groupe

(En millions deuros, part du groupe) 2019 2020 var. %
Loyers nets 5915 539,0 -525 - 9%
EBITDA activité Murs & Fonds et Flex-Office 34,3 9.0 -253 -74%
Revenus des autres activités (y compris développement immobilier) 25,0 31,5 +6,5 +26%
REVENU NET 650,8 579,5 -73 -1%
Colt de fonctionnement net -77.8 - 832 -54 +7%
Amortissement des biens d'exploitation -395 - 415 -20 +5%
Variation nette des provisions et autres 6,3 17 -46 -73%
RESULTAT D'EXPLOITATION 539,7 456,5 - 83,2 -15%
Résultat net des immeubles en stock -51 -38 +13 -25%
Résultat des ajustements de valeurs 613,5 148,3 - 4652 -76%
Produits des cessions d'actifs - 12,4 = 1,1 +1,3 - 9%
Résultat de cession de titres 42 81 +39 +93%
Résultat des variations de périmetre et autre -10,9 -138 -29 +27%
RESULTAT D’EXPLOITATION 1129,0 594,2 - 534,8 - 47%
CoUt de I'endettement financier net -137,2 -101,0 + 36,2 - 26%
Frais d'intérét liés aux passifs de crédit-bail -62 -66 -04 +6%
Ajustement de valeur des instruments dérives -156,3 -795 +76,8 - 49%
Actualisation des dettes et créances et résultat de la variation -04 -0,2 +0,.2 -50%
Amortissement anticipé du colt des emprunts -78 -0/7 +7] - 91%
Quote-part de résultat des entreprises associées 7.7 7.8 -99 - 56%
RESULTAT AVANT IMPOTS 838,8 413,9 - 4249 - 51%
Impo&ts différés -789 - 348 + 44, - 56%
Impbts sur les sociétés -130 -193 -6,3 +48%
RESULTAT NET DE LA PERIODE 747,0 359,8 - 387,2 -52%

1.4.1.3.1 Baisse des revenus nets en part du groupe de 11%
Les revenus locatifs nets, part du groupe, ont diminué principalement du fait de I'activité Hotels.

(En millions d'euros, part du groupe) 2019 2020 var. %
Bureaux France 2132 193,5 -19,7 -9.2%
Bureaux Italie (yc. Commerces) 1334 1091 - 24,3 -18,.2%
Résidentiel Allemagne 44,7 148,5 +38 +2,6%
Hétels en Europe (yc. Commerces) 96,2 52,3 - 439 - 456%
Bureaux Allemagne 10 354 + 34,4 S/O
Autres (yc. Résidentiel France) 3,0 0,3 -27 - 91,4%
TOTAL DES LOYERS NETS 591,5 539,0 -525 - 8,9%
EBITDA activité Murs & Fonds et Flex-Office 34,3 9.0 - 253 -738%
Reésultat des autres activités 24,9 GilFS +6,6 S/O
REVENU NET 650,7 579,5 -71,2 -10,9%
Bureaux France : baisse essentiellement liée a la vente d'actifs Bureaux Allemagne : hausse des revenus locatifs nets
en 2019 (- 14 M€), aux libérations & des fins de redéveloppement supplémentaires  sur l'activité  Bureaux Allemagne, portée
(-3 M€) et & une indemnité forfaitaire regue en 2019 (- 2,2 M€). essentiellement par le portefeuille acquis.
Bureaux Italie : recul du fait de cessions d'emplacements Résidentiel Allemagne : le chiffre d'affaires lié & la location a
secondaires en dehors de Milan et d'actifs non stratégiques sur augmente de + 3,8 M€,

le segment Commerces (-25 ME£), d'espaces destinés au
redéveloppement (- 4,8 M€), compensé par la livraison d'actifs
développés (+ 6 M€).
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Hétels en Europe : activité sensiblement affectée par la crise du
coronavirus, avec une chute de 44 M€ du chiffre d'affaires.

o EBITDA provenant de I'activité des hotels en Murs & Fonds et du
Flex-Office (bureaux flexibles) : 57 M€ d'EBITDA sur l'activité
Flex-Office, qui a legerement augmenté gréce a la montée en
charge de l'activité et I'ouverture de nouveaux espaces & Milan.
L'activité des hotels en Murs & Fonds (3,3 M€) a baissé de facon
importante (- 89%) du fait de la fermeture des hotels durant les
épisodes de confinement.

o Revenus des autres activités : le résultat net des autres activités
concerne les résultats des sociétés de parkings (7 M€) et
I'activité de développement immobilier (25 M€).

L'activité Parkings a reculé de - 2,8 M€, essentiellement du fait du
confinement, tandis que l'activité liége au développement
immobilier a augmente de + 9 M€ du fait de la hausse du nombre
de projets (notamment en Résidentiel Allemagne) et de
I'augmentation du pourcentage de livraison.

e Colits de fonctionnement nets : - 832 M€ dont + 21,8 M€ de
commissions de gestion des biens.

L'augmentation des colts de fonctionnement nets (5,4 M€ soit
+6,9%) est due &

e un déclin des honoraires de l'activité Hotels, suite d la cession
des actifs B&B en 2019 (+ 8 M€)

e cette situation a, en partie, été compensée par
d'importantes économies réalisées au niveau des frais de
personnel et de déplacement (- 2,5 M€), malgré I'intégration
des anciennes équipes Godewind au sein de l'activité
Bureaux Allemagne.

1.4.1.3.2

Veuillez noter que ce poste inclut I'amortissement lieé au droit
d'utilisation en vertu de I'lFRS 16. Cet amortissement du droit
d'utilisation est principalement li¢ aux batiments et sieges sociaux
occupés par leur propriétaire. La hausse enregistrée cette année
est essentiellement due & lintégration de l'activité Bureaux
Allemagne.

Amortissement des biens d'exploitation

1.4.1.3.3

Avant l'application de I'lFRS 16, les dépenses de bail foncier et les
facturations y relatives étaient reportées dans le poste Revenus
locatifs nets. Du fait de I'application de I'lFRS 16 « Locations », il n'y
a plus de dépenses de bail foncier (cette charge est désormais
remplacée par une charge d'intéréts). La refacturation du bail
foncier est donc déclarée au poste « Variation nette de provision
et autres » pour ne pas augmenter artificiellement les revenus
locatifs nets. Au cours de I'année 2020, nous n‘avons enregistré
aucune refacturation du bail foncier au niveau des entreprises
britanniques. Cependant, le montant a totalisé 2,7 M€ en 2019.

Variation nette des provisions et autres

1.4.1.3.4 Résultat net des immeubles en stock

Cet élément fait référence a 'activité de négoce principalement
en ltalie.
1.4.1.3.5 Produits des cessions d'actifs et cession
de valeurs mobiliéres

Les produits des cessions d'actifs (dans le cadre d'opérations
portant sur des actifs ou des actions) ont contribué & hauteur de
+ 7 M€ au cours de l'année. Cela est principalement dd au
Reésidentiel Allemagne.

1.4.1.3.6

Le compte de résultat comptabilise les variations de valeurs
(+ 148,3 M£) des actifs sur la base des expertises réalisées sur le
patrimoine.

Variation de juste valeur des immeubles

Ce poste ne tient pas compte de la variation de la juste valeur
des actifs immobiliers enregistrée au colt d'amortissement en
vertu de la Norme IFRS mais en tient compte dans I'EPRA NAV
(notels en Murs & Fonds, actifs Flex-Office et autres immeubles
occupés par le propriétaire).

Pour le détail de I'évolution du patrimoine par activité, voir
la section 1du présent document.
1.4.1.3.7 Résultat des variations de périmétre
et autres

Ce poste a eu un impact négatif sur le compte de résultat &
hauteur de - 14 M€. Il inclut les colts liés aux acquisitions de
sociétés cotees Bureaux Allemagne et la dépreciation du goodwill
associée a l'activité Hétels en Murs & Fonds (- 3 ME€).

1.4.1.3.8

Le colt de I'endettement financier net a baissé grace aux efforts
continus en matiere de restructuration de la dette. Ce poste a été
affecte I'an dernier par un remboursement par anticipation de
27,8 M€, tandis que cette année, les colts équivalent & 8 M€.

Colt de I'endettement financier net

1.4.1.3.9

Le Groupe loue quelques biens fonciers. En vertu de I'IFRS 16, ces
colts de location sont indiqués en tant que charges d'intérét.
Les charges d'intérét se rapportent a l'activité Hotels, pour un
montant en recul de - 5 M€,

Frais d'intérét liés aux passifs de crédit-bail

1.4.1.3.10 Ajustement de valeur
des instruments dérivés

La juste valeur des instruments financiers (instruments de
couverture et ORNANE) a été défavorablement affectée par
le recul des taux d'intéréts. Au cours de l'année, l'incidence sur
le compte de résultat correspond & une charge de - 79,5 M€
tandis qu'en 2019, elle était de -156,3 M€.

1.4.1.3.10.1 Quote-part de résultat des entreprises associées

Apports Variation de la valeur

aux résultats des participations

En PdG En % de détention (en M€) Valeur 2020 (en %)
OPCI Covivio Hotels 8,6% -28 36,3 -91%
Lenovilla (New Veélizy) 50,1% 4,6 62,4 3,5%
Euromed 50,0% 97 56,2 12,6%
Cceur d'Orly 50,0% -29 258 -13,4%
Bordeaux Armagnac (Orianz/Factor E) 34,7% 18 15,7 12,9%
Phoenix (Hotels) 14,4% -71 452 - 85%
Autres participations 0,5 13,3 - 4,3%
TOTAL 3,8 254,8 -0,9%
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Les sociétés mises en équivalence impliquent les secteurs Hotels
en Europe et Bureaux France :

e OPCI Covivio Hotels : deux portefeuilles d'hétels Campanile
(32 hotels) et AccorHotels (39 hotels) détenus & 80% par Crédit
Agricole Assurances

o Lénovilla : le campus New Vélizy (47 000 m?), loué & Thales et
détenu en copropriété avec Crédit Agricole Assurances

e Euromed & Marseille : deux immeubles de bureaux & Marseille
(Astrolabe et Calypso) et un hétel (Golden Tulip) en partenariat
avec Crédit Agricole Assurances

e Coeur d'Orly dans le Grand Paris : deux batiments dans le
quartier d'affaires de I'aéroport d'Orly en partenariat avec ADP

Activité de l'année 2020
Renseignements financiers et commentaires

e Bordeaux Armagnac : projet de développement livré en 2019 en
partenariat avec lcade, composé de trois nouveaux immeubles
pres de la nouvelle gare TGV

e patrimoine d'hdtels Phoenix : détention par Covivio Hotels d'une
participation de 32% dans un patrimoine de 32 hotels Accor en
France et en Belgique.

1.4.1.3.10.2 Impots
La charge d'impots sur les sociétés correspond aux impots :

e des sociétés etrangeres ne bénéficiant pas ou benéficiant
partiellement du régime de transparence fiscale (ltalie,
Allemagne, Belgique, Pays-Bas, Royaume-Uni et Portugal)

e des filiales frangaises possédant une activité taxable.

L'impdt sur les sociétés s'est élevé a - 19,3 M€, dont les impdts sur
les ventes (- 14,1 M€).

1.4.1.3.10.3 Le résultat net récurrent a diminué de - 15% & 385 M€ (soit + 67 M€ par rapport & 2019)

Résultat net

PdG Retraitements EPRA E. 2020 EPRAE. 2019
LOYERS NETS 539,0 - 539,0 591,5
EBITDA activité Murs & Fonds et Flex-Office 9,0 - 9.0 34,3
Revenus des autres activités (y compris développement
immobilier) 31,5 - 31,5 25,0
REVENU NET 579,5 - 579,5 650,7
CoUt de fonctionnement net - 83,2 - -832 -76,6
Revenus de gestion et d’administration 21,8 - 21,8 298
CoUts opérationnels - 1051 - - 1054 - 106,4
Amortissement des biens d'exploitation - 415 18,9 -226 -204
Variation nette des provisions et autres 17 -28 =11 3,6
RESULTAT D’EXPLOITATION 456,5 16,1 472,6 557,3
Résultat net des immeubles en stock -38 3,8 0,0 -
Résultat des ajustements de valeurs 148,3 -148,3 0,0 -
Produits des cessions d'actifs -1 11 0,0 -
Résultat de cession de titres 8,1 - 8] 0,0 -
Résultat des variations de périmetre et autre -138 13,8 0,0 -
RESULTAT OPERATIONNEL 594,2 -121,6 472,6 557,3
CoUt de I'endettement financier net -101,0 81 -929 -109,5
Frais d'intérét liés aux passifs de crédit-bail -6,6 4,0 -26 -23
Ajustement de valeur des instruments dérivés -795 79,5 0,0 -
Actualisation des dettes et créances et résultat de change -0.2 - -02 -04
Amortissement anticipé du colt des emprunts -0,7 0,6 -01 -0,
Quote-part de résultat des entreprises associées 7.8 57 13,5 14,9
RESULTAT NET AVANT IMPOTS 4139 -237 390,2 460,0
Impots différés - 348 34,8 0 0,0
Imp&ts sur les sociétes -19.3 141 -52 -78
PAR LE RESULTAT DE LA PERIODE 359,8 25,2 385,0 452,2
Nombre d'actions moyen 91383 658 85236 197
RESULTAT NET PAR ACTION 5,31 4,21 5,31

e Le retraitement de l'amortissement des biens d'exploitation
(+ 18,9 M€) compense I'amortissement immobilier des activités
de Flex-Office et d'hdtels en Murs & Fonds.

o Le retraitement de la variation nette des provisions (- 2,8 M€) se
compose des dépenses de bail foncier liees au bail du
Royaume-Uni.

e Le colt de I'endettement est impacté a hauteur de 8,1 M€ par
des colts de restructuration anticipée de la dette

e Les frais d'intérét liés aux passifs de crédit-bail inhérent au bail
du Royaume-Uni, selon I'IAS 40 § 25, a hauteur de 4 M€, ont été
annulés et remplaceés par les charges locatives payées (voir le
montant de - 2,8 M€ & la ligne « Variation nette des provisions
et autres »).

o Le retraitement de la quote-part de résultat des filiales permet
d'afficher la contribution EPRA Earnings.

o Le retraitement de I'impdt sur les sociétés (+ 14,1 M€) se rapporte
aux impdts sur cession.
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1.4.1.3.10.4 EPRA Earnings par activité

Hoétel en Corporate

Bureaux Bureaux Résidentiel Bureaux Hétels en Murs et ou non

(En millions d'euros, part du groupe) France Italie1 Allemagne Allemagne Bail @ Fonds affectable 2020
Revenus locatifs nets 193,5 1091 148,5 354 522 0,0 0,2 539,0
EBITDA activité Murs & Fonds et

Flex-Office 54 0,3 0,0 0,0 0,0 3,3 0,0 9.0
Revenus des autres activités (y compris

développement immobilier) 13,1 0,7 1.8 0,3 0,0 0,0 57 31,5
REVENUS NETS 212,0 110,1 160,3 35,7 52,2 33 59 579,5
CoUt de fonctionnement net - 34,1 -12,0 - 242 - 44 - 3,7 -10 -39 -832
Amortissement des biens d'exploitation -63 -23 -20 -09 0,0 -29 -83 - 226
Variation nette des provisions et autres 7.6 -20 -10 -1 -53 01 0,6 =
Résultat opérationnel 179,2 93,8 133,0 29,3 43,2 -0,5 -56 472,6
Cout de I'endettement financier net -208 -179 - 243 -56 -19.3 - 49 0,0 -929
Charges financieres diverses -0,5 -0.2 0.1 -05 -10 -06 -04 -29
Quote-part de résultat des entreprises

associées 120 0,0 0,0 0,0 15 0,0 0,0 13,5
Impots sur les sociétés 01 -0/ -30 -0.2 -12 - 04 -03 -52
EPRA EARNINGS 170,0 75,7 105,7 23,0 23,2 -63 -6,3 385,0

(1) Y compris les Commerces non stratégiques dans le périmetre filiale.

EPRA Earnings des entreprises associees

EPRA Earnings des entreprises associées selon la methode de mise en equivalence

Hoétellerie
(En millions d'euros, part du groupe) Bureaux France (baux) 2020
Loyers nets 14,0 29 16,9
CoUt de fonctionnement net -0,6 -05 =
Amortissement des biens d'exploitation - 01 01
Cout de I'endettement financier net -14 -10 -2.4
Impots sur les sociétés - - =
QUOTE-PART DES EPRA EARNINGS DES ENTREPRISES ASSOCIEES 12,0 1,5 13,5
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1.41.4  Compte de résultat consolidé simplifié (& 100%)

(En millions d'euros, 100%) 2019 2020 var. %
Revenus locatifs nets 888,8 776,10 -12,7 -12,7%
EBITDA activité Murs & Fonds et Flex-Office 751 13,6 - 615 - 819%
Revenus des autres activités (y compris développement

immobilier) 16,8 264 +96 +571%
REVENUS NETS 980,7 816,1 -164,6 -16,8%
Cout de fonctionnement net -m.9 - 16,5 -46 +4.1%
Amortissement des biens d'exploitation - 65,0 - 67,3 -23 +3,5%
Variation nette des provisions et autres 12,8 44 -84 - 65,6%
RESULTAT D’EXPLOITATION 816,7 636,7 -180,0 -22,0%
Résultat net des immeubles en stock -58 - 34 +24 - 41,4%
Produits des cessions d'actifs 11 -12 -23 - 2091%
Résultat des ajustements de valeurs 1003,6 1282 - 8754 -872%
Résultat de cession de titres 7.7 12,1 + 4.4 +571%
Résultat des variations de périmétre -223 - 16,1 +6,2 -278%
RESULTAT D'EXPLOITATION 1801,0 756,3 -1044,7 - 58,0%
CoUt de I'endettement financier net -210,2 -172.4 +378 -18,0%
Frais d'intérét liés aux passifs de crédit-bail -13,5 - 14,0 -05 +3,7%
Ajustement de valeur des instruments dérivés -196,4 =55 +80,9 - 412%
Actualisation des dettes et créances -02 -0 +0/1 - 50,0%
Amortissement anticipé du colt des emprunts -10,6 -12 +94 - 88,7%
Quote-part de résultat des entreprises associées 293 0,2 - 291 -993%
RESULTAT AVANT IMPOTS 1399,5 4533 - 946,2 - 67,6%
Impots différés - 13,6 -258 +87,8 -773%
Impots sur les sociétés - 240 - 353 -3 +471%
RESULTAT NET DE LA PERIODE 1261,9 392,3 - 869,6 - 68,9%
Participations ne donnant pas le controle - 5148 - 325 +482,3 -937%
RESULTAT NET DE LA PERIODE - PART DU GROUPE 747,0 359,8 - 387,2 - 51,8%

La baisse de - 387,2 M€ (- 51,8%) du résultat net de la période s'explique par la hausse de valeur des immeubles de + 1 Md€ I'an dernier
contre + 128 M€ cette année.

Le montant net du chiffre d'affaires a baissé d'environ 165 M€, essentiellement du fait du déclin de I'activité Hotels (- 169 M£).

(En millions d'euros, 100%) 2019 2020 var. %
Bureaux France 2438 2229 -209 -86%
Bureaux Italie (yc. Commerces) 1728 145,3 -275 -159%
Résidentiel Allemagne 2259 2315 +56 +25%
Bureaux Allemagne 1,0 44 + 40,4 S/O
Hétels en Europe (yc. Commerces) 2424 134,8 -107,6 - L44%
Autre (essentiellement Résidentiel France) 3,0 0,2 -28 -92.4%
TOTAL DES REVENUS LOCATIFS NETS 888,9 776,0 -112,9 -12,7%
EBITDA activité Murs & Fonds et Flex-Office 751 13,6 - 615 - 819%
Résultat des autres activités 16,8 26,4 +96 +571%
REVENUS NETS 980,7 816,1 -164,6 -16,8%
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1.4.1.5 Bilan consolidé simplifié (part du groupe)

(En millions d'euros, part du groupe)

Actifs 2019 2020 Passifs 2019 2020
Immeubles de placement 12973 14127
Immeubles en développement 1131 14m
Autres immobilisations 949 903
Sociétés MEE 257 255
Actifs financiers 322 408
Impdts différés actif 57 83
Instruments financiers 65 77 Capitaux propres 8298 8 582
Actifs destinés d la vente 239 296 Passifs financiers 7 842 8 995
Trésorerie 1155 1134 Instruments financiers 277 312
Stocks (activité de négoce
et de construction) 184 190 Impdbts différés passif 594 684
Autres 514 395 Autres dettes 835 705
TOTAL 17 847 19 279 TOTAL 17 847 19 279
1.4.1.5.1 Immeubles de placement, immeubles en développement et autres immobilisations
Le patrimoine (hors actifs destinés & la vente) & fin décembre par secteur opérationnel est le suivant :
(En millions d'euros)
Part du groupe 2019 2020 var.
Bureaux France 5376 5523 147
Bureaux ltalie (yc. Commerces) 3041 2749 - 292
Bureaux Allemagne 108 1393 S/O
Résidentiel Allemagne 4134 4 440 307
Hotels en Europe (yc. Commerces) 2568 2 587 20
Parkings (et autres) 66 45 - 21
TOTAL DES IMMOBILISATIONS 15 293 16 737 1444

L'augmentation des Bureaux France (+ 147 M€) provient
essentiellement de l'investissement dans les Capex liés a des
projets de développement (+ 226 M€) et de la variation de la juste
valeur (+ 737 M€), partiellement compensée par les - 163 M€ de
cessions réalisées au cours de 'année, y compris sur des actifs
matures comme Nanterre Respiro, Villeurbanne Le Patio et Nancy
O'rigin.

Sur le segment Bureaux Italie, lo variation (- 292 M€)
principalement due aux cessions sur I'année (- 337 M€), & la baisse
de la juste valeur (- 43 M€) lice & la performance négative des
actifs en dehors de Milan et aux Commerces non stratégiques,
compensée par les Capex et I'acquisition de I'année (+ 88 M€).

La hausse du segment Résidentiel Allemagne (+ 307 M€) provient
principalement de la variation de la juste valeur (+ 2657 M€), des
acquisitions, des Capex et de l'acquisition (+ 83 M€), compensée
par la cession de l'année (- 19 M£) et la variation de périmétre
(vente et acquisition via une opération sur les actions pour
- 24 M€).

La hausse du segment Haétels du portefeuille Europe (+ 20 M€) est
principalement le fait de I'acquisition du patrimoine Hotels basé
en ltalie, en Républigue tchéque, en Hongrie et en France
(+ 234 ME) et des Capex (+ 17 M€), compensée par la baisse de
la juste valeur (- 140 M€), la cession (- 64 M€) et la variation de
change du portefeuille britannique (- 27 M€).
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1.4.1.5.1.1 Les actifs destinés & la vente (inclus dans le total

des actifs fixes ci-avant) s'élévent & 296 M€
a fin décembre 2020

Les actifs destinés a la vente sont composés d'actifs pour
lesquels une promesse de cession est signée. La répartition par
segment est la suivante :

e 80% de bureaux en France
e 9% de bureaux en ltalie
e 7,5% d'hotels en Europe.

1.4.1.5.1.2  Total capitaux propres part du groupe

Les capitaux propres passent de 8 298 M€ fin 2019 a 8 582 M€ au
31 décembre 2020, soit une hausse de 285 M€ qui s'explique
principalement par :

o le résultat de la période : + 360 M€
e la distribution de dividendes : - 417 M€

e 'augmentation de capital liée & l'option de paiement de
dividendes en actions choisie par 82% des actionnaires :
+ 343 ME.

L'émission des 7 324 326 actions nouvelles était liée au paiement
de dividende en actions, choisi par 82% des actionnaires
(7185 223) et au plan d'actions gratuites (139 103).
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1.41.5.1.3  Impots différés passif

Les impots différés nets représentent un passif de 601 M€ contre 537 M€ au 31 décembre 2019. Cette augmentation de 64 M€ s'explique
principalement par I'acquisition de nouvelles entités en Bureaux Allemagne (+ 47 M€), 'augmentation des valeurs d'expertise en Allemagne
(+ 34 ME£), la hausse de la charge d'impét différée liée aux Bureaux Italie dans le cadre de I'amortissement fiscal (+ 9 M€), compensée en
partie par la variation de la juste valeur de l'activité Hotels et I'actif d'impdt différé lié a un déficit fiscal reportable au niveau de I'activité
Hotels en Murs & Fonds (tous deux équivalant & - 27 M€).

1.4.1.6 Bilan consolidé simplifié (& 100%)

(En millions d'euros, 100%)

Actifs 2019 2020 Passifs 2019 2020
Immeubles de placement 19 504 20 912

Immeubles en développement 1334 1713

Autres immobilisations 1656 1602

Sociétes MEE 374 361

Actifs financiers 259 282 Capitaux propres 8298 8582

Participations ne donnant

Impdts differés actif 62 104 pas le controle 4 061 3986
Instruments financiers 78 99 Capitaux propres 12 358 12 568
Actifs destinés & la vente 324 335 Passifs financiers 10 891 12 296
Trésorerie 1302 1246 Instruments financiers 362 429
Stocks (activité de négoce

et de construction) 233 249 Impbts differes passif 984 1077
Autres 594 475 Autres dettes 1124 1009
TOTAL 25720 27 380 TOTAL 25720 27 380
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1.5 Ressources financiéres

1.5.1 Synthése de I'activité financiére

Covivio est noté BBB+ avec une perspective stable par S&P.

Fin 2020, le ratio prét/valeur (Loan-to-Value ou LTV) de Covivio s'élevait & 40,9%, un niveau proche de sa politique de 40%, gréce & une
rotation active des actifs et & une discipline financiére assortie d'une augmentation de capital (paiement du dividende en actions).
Les principaux effets sur la LTV sont les suivants :

e acquisition réalisée sur le segment Bureaux Allemagne cette année (1,1 Md€ part du groupe) et investissement continu dans les actifs en
développement (328 M€)

e 871 M€ de cessions signées cette année avec une marge de 8% supérieure aux valeurs d'expertise
e le succés du paiement du dividende en actions, retenu par 82% des actionnaires (+ 343 M€ d'augmentation de capital).

Le niveau de liquidité est également solide, avec 2,5 Md€ de disponibilités a fin 2020 sur Covivio SA, y compris 1,3 Md€ de lignes de crédit
non tirées et 1,2 Md€ de trésorerie.

1.5.2 Caractéristiques principales de I'endettement

En PdG 2019 2020
Dette nette, part du groupe (en M€) 6 688 7 861
Taux moyen de la dette 1,55% 1,29%
Maturité moyenne de la dette (en années) 6,1 57
Taux de couverture active moyen 84% 81%
Maturité moyenne de la couverture 7.7 6,5
LTV droits inclus 38,3% 40,9%
ICR 57 6,1
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1.5.3

L'endettement net de Covivio se situe & 7,9 Md€ part du groupe & fin 2020 (11,0 Md€ sur une base consolidée), soit 1,2 Md€ de plus qu'd fin
2019 en raison de 'acquisition du patrimoine des Bureaux Allemagne.

Dette par nature

En ce qui concerne les engagements part du groupe, la part des dettes Corporate (obligations et crédits) reste stable a 53% fin 2020.

Au 31 décembre 2020, Covivio disposait en outre d'un encours de billets de trésorerie de 1,5 Md€.

Engagements consolidés par nature

13 %

Crédits Corporate

Obligzost)io(r:/: 54 %
Hypothécaire
bancaire

4 %
Crédits hypothécaires
investisseurs
Engagements part du Groupe par nature
22 %

53 %
Dette Covivio
25 %

Dette
Covivio Hotels

Dette Covivio Immabilien
(Résidentiel Allemagne)

Engagements consolidés par société

16 %

Crédits Corporate

43 %
Hypothécaire
bancaire

37 %
Obligations

4 %
Crédits hypothécaires
investisseurs

Engagements part du Groupe par société

19 %
Dette Covivio Immabilien
(Résidentiel Allemagne)

15 %
Dette
66 % Covivio Hotels
Dette Covivio

1.5.4 Echéance de la dette

La maturité moyenne de la dette de Covivio s'établit & 5,7 années fin 2020 (hors billets de trésorerie). Jusqu'en 2024, il n'existe aucune
échéance majeure qui ne soit pas deéja couverte ou en cours de renegociation.

Les prochaines échéances importantes auront lieu en 2024 et sont principalement composées d'une obligation de 300 M€ (émise en 2017
avec un taux de coupon de 1,625%) et d'une créance hypothécaire de 285 M€ part du groupe liée au patrimoine de Telecom Italia.

Echéancier d'amortissement de la dette par société M€ (part du Groupe) "

r 1706
1750 1567 1617
1500
1250 1198
1000 508
750 57
521
500 | 396
285
250 .
0 I
- - - - -
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. Covivio . Covivio Immaobilien Covivio Hatels

(1) Hors billets de trésorerie.
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1.5.5 Profil de couverture

A fin 2020, le cadre de la politique de couverture est resté inchangé, soit une dette couverte en moyenne sur I'année & 90%, dont 75%
au moins en couverture ferme a court terme, I'ensemble étant d'une maturité équivalente ou supérieure a celle de la dette.
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Sur la base de la dette nette au 31 décembre 2020, Covivio est couvert & hauteur de 81%, pour une durée moyenne de 6,5 années (part

du groupe).

1.5.6

Taux d'intérét moyen de la dette et sensibilité

Le taux d'intérét moyen sur la dette de Covivio @, une nouvelle fois, sensiblement diminué de 26 pb, & 1,29% part du groupe. A titre
d'information, une hausse des taux de 25 points de base de I'Euribor 3 mois aurait un impact négatif de 1,4% sur le résultat net récurrent.

1.5.6.1

A I'exclusion des dettes levées sans recours aux filiales du Groupe,
les dettes de Covivio et de ses filiales sont généralement assorties
de covenants bancaires (ICR et LTV) portant sur les états financiers
consolidés de 'emprunteur. A défaut de respect de ces covenants,
les dettes seraient susceptibles d'étre exigibles de maniére
anticipée. Ces covenants sont établis en part du groupe au niveau
de Covivio et en part du groupe ou en consolidé, selon I'antériorité
des dettes, au niveau de Covivio Hotels et des autres filiales de
Covivio (si leurs dettes en sont assorties).

Structure financiére

e Au 31 décembre 2020, les covenants de LTV consolidés les plus
restrictifs s'élevaient & 60% pour Covivio et Covivio Hotels.

e Au 31 décembre 2020, les covenants d'ICR consolidés les plus
restrictifs s'appliquant aux SCPI s'élevaient a 200% pour Covivio
et Covivio Hotels.

S'agissant de Covivio Immobilien (Résidentiel Allemagne), dont la
dette est presque intégralement levée sur un format de type
« sans recours », les financements de portefeuilles ne sont assortis
d'aucun covenant consolidé.

Enfin, concernant Covivio, certaines facilités de crédits corporate sont soumises aux ratios suivants :

Ratio Covenant 2020
LTV 60,0% 441% 0
ICR 200% 605%
Ratio dette gagee 25,0% 4.7%

(1) Hors droits de mutation et accords de ventes.

Les covenants sont pleinement respectés a fin 2020. Aucun crédit n'est assorti d'une clause d'exigibilité sur le niveau de rating de Covivio,

actuellement BBB+, perspective stable (rating S&P).

COVIVIO DOCUMENT D'ENREGISTREMENT UNIVERSEL 2020



Activité de I'année 2020
Ressources financieres

Détail du calcul de la Loan-to-Value (LTV)

(En millions d'euros) Part du groupe 2019 2020
Dette nette comptable 6 688 7 861
Créances rattachées aux associés (intégrées globalement) -132 - 173
Créances sur cessions -82 -9
Promesses - 239 - 325
Dette sur acquisitions 75 82
DETTE NETTE 6 310 7 327
Valeur d'expertise des actifs immobiliers (Droits inclus) 16 319 17 838
Promesses - 239 - 325
Actifs financiers 27 15
Créances rattachées aux participations MEE m 110
Part des entreprises associées 257 255
VALEUR DES ACTIFS 16 474 17 892
LTV HORS DROITS 40,3% 43,1%
LTV DROITS INCLUS 38,3% 40,9%

1.5.7 Rapprochement avec les comptes consolidés

1.5.7.1 Dette nette

(En millions d'euros) Comptes consolidés Intéréts minoritaires En PdG
Dette bancaire 12 296 - 3301 8 995
Equivalents de trésorerie 1246 -12 1134
DETTE NETTE 11 050 -3188 7 861

1.5.7.2 Patrimoine

Juste valeur  Droit d'utilisation

Comptes Patrimoine des desimmeubles des immeubles

(En millions d'euros) consolidés sociétés MEE en exploitation de placement  Intéréts minoritaires En PdG
Immeubles de placement

& développement 22 625 1288 1657 - 229 - 8533 16 809
Actifs destinés & la vente 335 - 39 296
ENSEMBLE DU PATRIMOINE 22 961 1288 1657 - 229 - 8572 17 105
Droits 884
Patrimoine part du groupe y compris les droits 17 989
(=) Part des sociétés consolidées par mise en équivalence - 435
(+) Juste valeur des activités de négoce 190
(+) Droit d'utilisation des immeubles en location 52
(+) Avances et dépdts sur immobilisations 41
PATRIMOINE POUR LE CALCUL DE LA LTV 17 838

1.5.7.3 Ratio de couverture des intéréts

Comptes consolidés Intéréts minoritaires En PdG
EBITDA (Loyers nets (-) Colts de fonctionnements (+) Résultat autres
activités) 708,0 - 2034 504,5
Colt de I'endettement 145,0 - 617 83,4
ICR 6,05
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1.6 Reporting EPRA

Les informations relatives au Résidentiel Allemagne qui figurent ci-aprés incluent certains actifs de Bureaux détenus par la filiale (Covivio Immobilien).

1.6.1  Evolution des revenus locatifs nets (part du groupe)

Développements Indexation,
(libérations et asset  Provisions pour
vacances pour  management loyers et autres

(En millions d'euros) 2019 Acquisitions Cessions redéveloppement) et occupation effets 2020
Bureaux France 213 0 -13 1 -6 -18 194
Bureaux Italie (yc. Commerces) 133 0 -20 0 -3 -22 109
Bureaux Allemagne - 35 0 0 0 0 35
Résidentiel Allemagne 146 2 -2 0 3 0 148
Hotels en Europe (yc. Commerces

et hors EBITDA des proprietés

en Murs & Fonds) 96 3 -4 1 - 41 -3 52
Autres (yc Résidentiel France) 3 0 -3 0 0 0 0
TOTAL 591 40 - 41 3 - 47 -7 539

1.6.1.1 Réconciliation avec les éléments financiers

(En millions d'euros) 2020
Total du tableau d'évolution des revenus locatifs nets (PAG) 539
Ajustements -
TOTAL DES REVENUS LOCATIFS NETS (ELEMENTS FINANCIERS § 3.3) 539
Intéréts non contrélants 237
TOTAL DES REVENUS LOCATIFS NETS (ELEMENTS FINANCIERS § 3.4) 776

1.6.2 Actifs de placement — Données locatives

Les revenus locatifs annualisés correspondent au montant des loyers bruts en place en année pleine sur la base des actifs existants en fin
de période, hors mesures incitatives.

e Taux de vacance en fin de période =

Valeur locative de marché des actifs vacants

Loyers annualisés contractuels sur actifs occupés + Valeur locative de marché
des actifs vacants

e Taux de vacance EPRA en fin de période =

Valeur locative de marché des actifs vacants
Valeur locative de marche des actifs occupés et vacants

Revenus Revenus Loyers Loyer Taux de Taux de

locatifs bruts locatifs nets  annualisés Surface moyen vacance vacance EPRA

Part du groupe (En millions d'euros) (en M€) (en M€) (en M€) (en m?) (en €/m?) (en %) (en %)

Bureaux France 207 194 232 1565196 181 6,9% 6,5%

Bureaux ltalie (yc. Commerces) 132 109 128 1385775 121 3.2% 2,8%

Bureaux Allemagne 42 35 47 395 893 135 23,3% 21,8%

Résidentiel Allemagne 164 149 156 2764 046 88 1,3% 1,3%
Hotels en Europe (yc. Commerces et hors

EBITDA des propriétés en Murs & Fonds) 60 52 1o S/O S/O - -

TOTAL® 606 539 674 6 111 572 110 5,2% 5,0%

(1) Y compris Résidentiel France et autres.

Les loyers au m? moyen sur les surfaces totales, y compris les réserves fonciéres et la vacance sur les projets en développement.
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1.6.3 Actifs de placement — Valeur du patrimoine

Valeur de Variation de juste
Part du groupe (En millions d'euros) Marché valeur de I'exercice Droits EPRA NIY
Bureaux France 5933 A 284 3.9%
Bureaux Italie (yc. Commerces) 2742 - 43 95 3,7%
Résidentiel Allemagne (Covivio Immobilien) 4257 257 307 31%
Bureaux Allemagne 1541 - 82 2.3%
Hétels en Europe (yc. Commerces) 2 584 - 139 N6 4,4%
Autre (Résidentiel France & Parkings) 48 0 0 S/O
TOTAL 2020 17 105 148 884 3,6%

o Le taux de rendement net initial EPRA (EPRA Net Initial Yield) correspond au rapport :

Revenus locatifs annualisés aprés déduction d'avantages exceptionnels accordés aux locataires
EPRA NIY = (franchises de loyers, loyers plafonnés) - charges non récupérées de I'exercice

Valeur du patrimoine droits inclus

Réconciliation avec les comptes IFRS

(En millions d'euros) 2020
TOTAL VALEUR DU PATRIMOINE EN PDG (VALEUR DE MARCHE) 17 105
Juste valeur des propriétés en Murs & Fonds - 896
Sociétés mises en équivalence - 435
Droit d'utilisation sur des actifs de placement 106
Juste valeur des parkings - 46
ACTIFS DE PLACEMENT PART DU GROUPE " (ELEMENTS FINANCIERS § 3.5) 15 834
Intéréts minoritaires 7127
ACTIFS DE PLACEMENT A 100% ™ (ELEMENTS FINANCIERS § 3.5) 22 961
(1) Immobilisations + Immeubles en développement + Actifs destinés a la vente.
Réconciliation avec IFRS
(En millions d'euros) 2020
Variation de juste valeur de I'exercice en PdG 148
Autres =
RESULTAT DES AJUSTEMENTS DE LA JUSTE VALEUR PART DU GROUPE (ELEMENTS FINANCIERS § 3.3) 148
Intéréts minoritaires - 20
RESULTAT DES AJUSTEMENTS DE LA JUSTE VALEUR A 100% (ELEMENTS FINANCIERS § 3.3) 128
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1.6.4 Actifs en développement

Colt total y
% de Charges compris colt
détention Juste financiéres financier Superficie

Forme de part du valeur capitalisées (en M€ ; part % ) a100% Rendement

détention groupe déc-20  surl'exercice dugroupe)  avancement Echéance (enm?)  Prélocation (en %)
Flow G @ 100% 20 ns 60%  08/04/2021 23 600 m? 100% 6,6%
Silex 11 (QP 50%) IG® 50% 18 85 54%  30/06/2021 30900 m? 38% 5,8%
Montpellier Batiment de
services IG @ 100% 03 21 77%  30/04/2021 6300 m? 23% 6,7%
Montpellier Orange IG @ 100% 03 49 54%  31/05/2021 16 500 m? 100% 6,7%
Paris So Pop (QP 50%) G @ 50% 13 n2 2%  31/03/2022 31300 m? 0% 6,1%
N2 (QP 50%) IG® 50% 1Al 84 28% 30/09/2022 15600 m? 0% 4,2%
DS Extension 2 (QP 50%) IG® 50% 01 il 13% 30/04/2023 27500 m? 100% 7,2%
Levallois Alis IG @ 100% 25 210 10%  31/07/2022 19800 m? 0% 5,0%
Jean Goujon IG @ 100% 4] 189 20%  31/03/2022 8600 m? 0% 3,7%
Total Bureaux France 859 13,6 935 28% 180 100 m? 29% 5,4%
The Sign B+C IG @ 100% 15 72 69%  31/03/2021 16 900 m? 97% 7,3%
Symbiosis D IG @ 100% 14 9 38% 31/10/2021 18500 m? 47% 6,7%
Unione G @ 100% 10 47 N% 31/12/2021 4500 m? 0% 5.3%
Total Bureaux Italie 172 39 210 43% 39900 m? 54% 6,6%
Total Hotels en Europe - - - -
Total Bureaux
Allemagne - - - -
TOTAL 1032 17,5 1145 31% 220 000 M? 34% 5,6%

(1) Colt total y compris terrains et colt financier.

(2] 1G : Intégration globale.

Réconciliation avec le pipeline total engagé

Part du groupe (En millions d'euros)

Charges financiéres
capitalisées sur I'exercice

Colt total y compris colt
financier (part du groupe)

Projets entierement consolidés 17,5 1145
Projets sur des immeubles occupés par le propriétaire (Paris Gobelins) 0.9 50
Résidentiel France S/0 4L,
Résidentiel Allemagne S/O 157
Autres (Vitae) - 42
TOTAL 18,4 1439
Réconciliation avec les éléments financiers 2020
Total juste valeur des actifs en développement 1032
Projets a I'étude technique et projets non engageés 379
ACTIFS EN DEVELOPPEMENT (ELEMENTS FINANCIERS § 3.5) 141

COVIVIO DOCUMENT D'ENREGISTREMENT UNIVERSEL 2020



Activité de I'année 2020
Reporting EPRA

1.6.5 Informations sur les baux

Expiration du bail par date de premiére option de sortie

Duréerésiduelle  ~ Durée Revenus locatifs annualisés des baux expirant
ferme des baux  résiduelle des Total
(années) baux (années) N+1 N+2 N+3a5 Au-delad  (enMé€) Paragraphe

Bureaux France 4,6 55 16% 16% 31% 36% 100% 2B
Bureaux Italie
(yc. Commerces) 7.4 7.8 2% N% 10% 66%  100% 2.C6
Bureaux Allemagne 49 58 15% 13% 41% 31% 100% 2.D.6
Hétels en Europe
(yc. Commerces) 14 15,5 1% 2% 7% 89%  100% 2F5
TOTAL® 9% 9% 16% 67%  100%

(1) Pourcentage d'expirations de baux sur le chiffre d'affaires total.

1.6.6 Taux de rendement net EPRA

Les données ci-dessous présentent le détail des taux de rendement du groupe et le passage du taux de rendement EPRA Topped-up au
taux de rendement de Covivio.

e Le taux de rendement EPRA Topped-up Net Initial Yield correspond au rapport :

Revenus locatifs annualisés apres expiration d'avantages exceptionnels accordés aux locataires
EPRA Topped-up NIY = (franchises de loyers, loyers plafonnés) - charges non récupérées de I'exercice

Valeur du patrimoine droits inclus

o Le taux de rendement EPRA Net Initial Yield correspond au rapport :

Revenus locatifs annualisés apres déduction d'avantages exceptionnels accordés aux locataires
EPRA NIY = (franchises de loyers, loyers plafonnés) - charges non récupérées de I'exercice

Valeur du patrimoine droits inclus

Part du groupe (En millions d'euros) Total Bureaux Bureaux Italie Bureaux Résidentiel ngretl);gr: Total
Hors Résidentiel France et parkings 2019 France (yc. Commerces) Allemagne Allemagne (yc. commerces) 2020
Immeubles de placement, cessibles et

d'exploitation 15 638 5933 2742 1541 4257 2584 17105
Retraitement des actifs en développement -1055 - 904 - 273 - 148 - =22  -1347
Retraitement des terrains et autres actifs

en travaux - 320 -132 - 64 -10 - 0 - 206
Droits 805 284 95 92 298 16 884
Valeur droits inclus du patrimoine (1) 15 068 5182 2500 1475 4 554 2678 16 436
Revenus bruts annualisés 671 218 12 4 156 134 661
Charges immobilieres non récupérables -54 -4 -20 -7 -15 -16 -72
Revenus nets annualisés (2) 618 204 92 34 141 18 589
Loyer a I'expiration des périodes de gratuité

ou autre réduction de loyer 24 16 16 6 - 7 45
Revenus nets annualisés Topped-up (3) 642 219 108 40 141 125 634
EPRA Net Initial Yield (2)/(1) 4,1% 3,9% 3,7% 2,3% 3,1% 4,4% 3,6%
EPRA Topped-up Net Initial Yield (3)/(1) 4.=,3% 4,2% 4,3% 2,7% 3,1% 4,7% 3,9%
Passage EPRA Topped-up NIY et

rendements Covivio

Effet des ajustements de loyers EPRA 0,4% 0,3% 0,8% 0,5% 0,4% 0,6% 0,5%
Effet des retraitements des droits 0,3% 0,3% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2%
TAUX DE RENDEMENT COVIVIO 4,9% 4,8% 5,3% 3,4% 3,7% 5,5% 4,5%

COVIVIO DOCUMENT D'ENREGISTREMENT UNIVERSEL 2020 71



o Activité de I'année 2020
Reporting EPRA

1.6.7 Ratio de colts EPRA

Part du groupe (En millions d'euros) 2019 2020
Cot des autres activités et juste valeur - 30,9 - 30,3
Charges sur immeubles - 233 - 215
Charges nettes des creances irrécouvrables -38 -154
Autres charges - 42 -5]1
Frais de structure -100,8 - 999
Amortissement, dépréciations et provisions nettes 38 -09
Produits couvrants des frais généraux 298 218
CoUt des autres activités et juste valeur -54 -39
Charges du foncier 0,6 0,7
Colts EPRA (yc. colt de vacance) (A) -134,2 -154,5
Colt de vacance 2.4 12,8
Colts EPRA (hors coat de vacance) (B) -121,9 -141,7
Revenus locatifs bruts moins charges du foncier 648,9 605,5
EBITDA des activités hétels en Murs & Fonds et Coworking, produits des autres activités

et juste valeur 878 62,0
Revenus locatifs bruts (C) 736,7 667,5
Ratio de coits EPRA (yc. colt de vacance) (A/C) 18,2% 23,2%
Ratio de colits EPRA (hors coit de vacance) (B/C) 16,5% 21,2%

Le ratio de colts EPRA augmente du fait de la baisse du chiffre d'affaires Hotels et de I'augmentation des impayés de loyers sur
le segment Commerces.

Le calcul du ratio de colts EPRA est calculé hors activités Parkings.

1.6.8 EPRA Earnings : 385 M€ en 2020

(En millions d'euros) 2019 2020
RESULTAT NET PART DU GROUPE (ELEMENTS FINANCIERS § 3.3) 747,0 359,8
Variation de valeurs des actifs - 6135 -148,3
Résultat de cession 13,4 -32
Frais d'acquisition de titres de sociétés consolidées 10,9 13,8
Variation de valeurs des instruments financiers 156,3 79,5
Frais d'intérét liés aux passifs de crédit-bail (bail > 100 ans) 3.9 4,0
Frais de location (bail > 100 ans) -27 -28
Impots différés passif 78,9 34,8
Impots sur cession 52 14,1
Ajustement des amortissements 191 18,9
Ajustement des remboursements anticipés d'instruments financiers 35,5 87
Ajustement de la rémunération de départs des dirigeants 12 0,0
Ajustement d'EPRA Earnings des entreprises associees -28 57
EPRA EARNINGS 452,3 385,0
EPRA EARNINGS (EN €/ACTION) 5,31 4,21
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1.6.9 EPRA NRV, EPRA NTA et EPRA NDV

2019 2020 Var. Var. (%)
EPRA NRV (en M€) 9996 10 452 456 +4,6%
EPRA NRV/action (en €) 14,2 10,3 -39 - 3,4%
EPRA NTA (en Mé) 9122 9 482 360 +39%
EPRA NTA/action (en €) 104,3 100,1 - 42 - 4,0%
EPRA NDV (en Mé) 8 265 8 464 200 +2,4%
EPRA NDV/action (en €) 94,5 89,3 -52 - 55%
Nombre d'actions 87 499 953 Q4L 773 299 7 273 346 +8,3%

Evolution de L'EPRA NTA
9122 ME 9482 ME

104,3 €/action .
100,1€/action

EPRA NTA EPRA NTA
Fin 2019 Fin 2020
(en M€) (en €/action)
Capitaux propres 8 582 90,6
Mise en juste valeur des immeubles d'exploitation 124
Droits 884
Instruments financiers et ORNANE 240
Impdts différés passif 621
EPRA NRV 10 452 10,3
Re-calcul de la base Hors Droits de certains actifs - 839
Goodwill et immobilisations incorporelles - 82
Impots différés passif - 49
EPRA NTA 9 482 100,1
Optimisation des droits - 45
Actifs incorporels 24
Dettes a taux fixes - 185
Instruments financiers et ORNANE - 240
Impdts différés passif - 572
EPRA NDV 8 464 89,3

1.6.9.1 Passage des capitaux propres & I'EPRA NAV

Les missions d'évaluation sont réalisées conformément au Code de déontologie des SIIC, ainsi que conformément & la Charte de
I'Expertise en Evaluation immobiliere, aux recommandations du groupe de travail COB/CNCC présidé par M. Barthés de Ruyter, et au plan
international conformément aux normes de I'lnternational Valuation Standards Council (IVSC), ainsi que les standards du Red Book de
la Royal Institution of chartered Surveyors (RICS).
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Le patrimoine immobilier détenu directement par le Groupe a été
évalué au 31 décembre 2020 par des experts immobiliers
indépendants tels que Cushman, REAG, CBRE, HVS, JLL, BNP Real
Estate, MKG et CFE. Il n'inclut pas :

e des actifs sous promesse signée qui sont valorisés & leur valeur
de promesse

e des actifs acquis depuis moins de 75 jours, pour lesquels la valeur
d'acquisition est réputée étre la valeur de marché.

Les actifs sont estimés en valeurs hors droits et/ou droits compris,
et les loyers en valeur de marché. Les estimations sont réalisées sur
la base de la méthode comparative, de la méthode de
capitalisation des loyers et de la méthode de I'actualisation des
flux futurs (Discounted Cash Flows).

Les parcs de stationnement font I'objet d'une valorisation par
capitalisation des EBE (Excédents Bruts d'Exploitation) dégagés
par l'activité.

Les autres actifs et passifs sont évalués selon les principes des
normes IFRS sur les comptes consolidés. L'application de la juste
valeur concerne essentiellement la valorisation des couvertures sur
la dette et les ORNANE.

Pour les sociétés co-détenues avec d'autres investisseurs, seule la
quote-part du groupe a éteé prise en compte.

1.6.9.2 Mise en juste valeur des immeubles

d’'exploitation
Conformément aux normes IFRS, les immeubles d'exploitation sont
évalués au colt historique. Un ajustement de valeur de 75,6 M€ a
été réalisé dans I'EPRA NRV afin de prendre en compte la valeur
d'expertise.

1.6.9.3 Mise en juste valeur des parcs

de stationnement
Les parcs de stationnement sont évalués au colt historique dans
les comptes consolidés. Dans I'ANR, un retraitement est effectué
pour prendre en compte la valeur d'expertise de ces actifs nette
d'impots. L'impact sur I'EPRA NRV au 31 décembre 2020 était de
24,2 ME.
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1.6.9.4  Mise en juste valeur des immeubles

occupés et des hotels en Murs & Fonds

Conformément & la norme IAS 40, les immeubles occupés par
le propriétaire et les hoétels en Murs & Fonds ne sont pas
comptabilisés & la juste valeur dans les états financiers consolides.
Selon les principes édictes par I'EPRA, I'EPRA NRV a eté ajusté pour
tenir compte de l'écart résultant de l'evaluation en valeur de
marcheé de ces actifs pour un montant de 24,6 M€. La valeur de

marché de ces actifs est determinée par des experts
indépendants.
1.6.9.5 Mise en juste valeur des dettes

a taux fixe

Le Groupe a contracté des emprunts & taux fixe (obligation
sécurisée et placement prive). Conformément aux principes
édictés par I'EPRA, 'EPRA NDV a été ajusté pour tenir compte de
la juste valeur des dettes a taux fixe. L'impact était de - 1853 M€
au 31 décembre 2020.

1.6.9.6 Re-calcul de la base Hors Droits

de certains actifs

Lorsque la cession de la société, plutét que de I'actif qu'elle porte,
est réalisable, les droits de mutation sont recalculés sur la base de
I'actif net réévalué de la société. La différence entre ces droits
recalculés et les droits de mutation déja déduits de la valeur des
actifs a généré un retraitement de 45,0 M€ au 31 décembre 2020.

1.6.9.7

L'EPRA NTA suppose que les entités achétent et vendent des
actifs, cristallisant ainsi  certains niveaux d'impdts  différés
inévitables.

Impots différés passif

A cette fin, le Groupe utilise la méthode suivante :

e Bureaux : font I'objet d'une politique de rotation d'actif reguliere,
prendre en compte 50% des impots différés

e Hotels : prend en compte les impodts différés uniquement sur
les actifs non core, prévus d'étre cédés dans les quelques
prochaines années

o Résidentiel : comptabilise la fiscalité latente sur les actifs
pouvant étre cédés a court terme, compte tenu du faible niveau
de rotation des actifs dans ce secteur
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1.6.10 Rappel des anciennes métriques EPRA NAV

2019 2020 var. Var. (%)
EPRA NAV (en M€) 9 256 9613 357 +3,9%
EPRA NAV/action (en €) 105,8 1014 - 4.4 -42%
EPRA NNNAYV (en M€) 8 375 8 566 192 +23%
EPRA NNNAV/action (en €) 957 90,4 -53 -55%
Nombre d'actions 87 499 953 9L T773 299 7273 346 +83%
(en M€) (en €/action)
Capitaux propres 85822 20,6
Mise en juste valeur des immeubles d'exploitation 75,6
Mise en juste valeur des parcs de stationnement 242
Mise en juste valeur des hotels en Murs & Fonds 24,6
Mise en juste valeur des dettes & taux fixe -1853
Re-calcul de la base Hors Droits de certains actifs 45,0
EPRA NNNAV 8566,3 20,4
Instruments financiers et dettes d taux fixe 4252
Impdts différés passif 621,3
ORNANE 0,2
EPRA NAV 9 613,0 1014
Actif net réévalué IFRS 8 582,2 90,6
1.6.11 Tableau des Capex
2019 2020
(En millions d'euros) 100% En PdG 100% En PdG
Acquisitions 50 30 50 39
Travaux sur patrimoine existant hors développements ? 214 147 205 141
Développements © 379 308 313 271
Dépenses capitalisées sur actifs en développement “
(sauf selon la méthode de mise en équivalence) 25 21 32 28
TOTAL 668 507 601 480

1) Acquisitions droits inclus.
)

(
(2) Rénovation sur patrimoine hors développements.

(3) Total acquisitions et travaux (sauf selon la méthode de mise en équivalence) sur les projets en développement.
(

4) Frais de commercialisation, frais financiers capitalisés et autres dépenses capitalisées.

1.6.12 Table de correspondance des indicateurs de performance EPRA

Information EPRA Paragraphe (en %) Montant (en M€) Montant (en €/action)
EPRA Earnings 1.8.8 - 385 M€ 4,2 €/action
EPRA NRV 1.8.9 - 10 452 M€ 110,3 €/action
EPRA NTA 1.8.9 - 9 482 M€ 100,71 €/action
EPRA NDV 1.8.9 - 8 464 ME 89,3 €/action
EPRA NAV 1.8.10 - 9 613 M€ 1014 €/action
EPRA NNNAV 1.8.10 - 8 566 M€ 90,4 €/action
Réconciliation EPRA NAV/Actif Net Réévalué IFRS 1.8.10 - - -
Taux de rendement EPRA Net Initial Yield 1.8.6 3,6% - -
Taux de rendement EPRA Topped-up Net Initial Yield 186 3.9% - -
Taux de vacance EPRA fin de période 182 5,0% - -

COVIVIO DOCUMENT D'ENREGISTREMENT UNIVERSEL 2020 45



©

76

Activité de l'année 2020
Expertises immobilieres

1.7  Expertises immobiliéres

1.7.1

L'ensemble du patrimoine est expertisé par des experts
indépendants selon un rythme semestriel (30 juin et 31 décembre),
et selon des modalités de calcul fixées par un cahier des charges
interne, fondé sur les directives des instances de tutelle :

e recommandation de I'Autorité des Marchés Financiers (AMF)

e directives du rapport COB du 3 février 2000 sur l'expertise
immobiliere (« rapport du groupe de travail sur l'expertise
immobiliere du patrimoine des sociétés faisant publiquement
appel a I'épargne » présidé par Georges Barthés de Reyter).

Covivio se conforme également au Code de déontologie des
sociétés d'Investissements Immobiliers Cotées (SIIC) applicable aux
sociétes adhérentes de la Fédération des sociétés Immobilieres et
Fonciéres (FSIF), notamment en matiére de pratique des expertises
immobilieres.

De plus, les experts immobiliers sélectionnés & savoir, BNP Real
Estate Valuation, Cushman & Wakefield, JLL Expertises et CBRE
Valuation, sont tous membres de I'AFREXIM (Association Frangaise
des Experts Immobiliers), et répondent & ce titre & la charte de
I'expertise « évaluation immobiliére » approuvée par I'AFREXIM. De
ce fait, les experts respectent les différents standards frangais.
Leurs méthodes d'évaluation sont en accord avec les Codes de
conduite internationaux « RICS » et « [VSC ».

Chaqgue actif fait I'objet lors de son acquisition, ou lors d'un
changement d'expert, d'une expertise compléte. Les évaluations
intermédiaires correspondent & des actualisations sur dossier,
avec parfois une visite de l'actif. Les actifs dont la valeur
d'expertise est supérieure & 30 M€ ™ font 'objet d'une expertise
complete tous les trois ans, les autres tous les cing ans.

Une expertise complete consiste en:

e la constitution d'un dossier comprenant les piéces juridiques,
techniques et financiéres indispensables & une analyse objective
des facteurs valorisants ou dévalorisants des biens considérés

o la visite intérieure des locaux et leur environnement
e la recherche et I'analyse des éléments de comparaison

e la rédaction d'un rapport dans lequel I'évaluation finale doit étre
la résultante logique des observations mentionnées et d'une
analyse pertinente du marché catégoriel concerné.

(1) Hors patrimoine résidentiel.
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Méthode de valorisation des actifs

1.7.11

Cette approche consiste d prendre en considération le revenu
produit ou susceptible d'étre produit par I'immeuble et a le
capitaliser a un taux approprié ce taux est déduit des
rendements constatés, des caractéristiques du bien et de ses
potentialités prévisibles ; il résulte de I'analyse des ventes d'autres
biens immobiliers locatifs et doit étre restitué dans un contexte
général des rendements attendus des différents placements dans
un environnement économique donné.

Méthode par capitalisation du revenu

Les principaux criteres de choix des taux de rendement sont
les suivants :

e situation geographique
e Gge et état de I'ensemble immobilier
e convertibilité éventuelle de I'ensemble immobilier

o taille et rentabilité de I'établissement.

1.7.1.2 Méthode de I'actualisation des flux futurs

(méthode des Discounted Cash Flow
- DCF)

Cette méthode prend en considération les revenus & venir en
tenant compte des loyers comptabilisés, des loyers attendus, des
travaux mis contractuellement & la charge du bailleur et des
produits résiduels provenant d'une éventuelle vente a la fin de
la période de détention. Elle consiste en 'actualisation des flux
générés par l'immeuble & laguelle s'ajoute la valeur de sortie
actualisée des biens sur la derniere année.

Dans le cas d'un immeuble en développement répondant &
la norme IAS 40 et faisant l'objet d'une expertise, un décaissé de
travaux & venir est transmis par Covivio et intégré dans le
cash-flow.

1713 Méthode dite « par comparaison

de valeurs unitaires »

Cette méthode consiste a se référer aux prix de vente constates
sur le marché pour des immeubles équivalents. Les éléments de
comparaison utilises proviennent notamment de bases internes de
donnees dans lesquelles chaque référence est analysée, classée
par situation et par catégorie, et exprimée & l'unité de surface
brute ou de surface pondéree.

Il s'agit davantage d'une méthode de recoupement des deux
méthodes décrites ci-dessus que d'une méthode principale.
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Rémunérations des experts au niveau de Covivio

Experts

(en € - 100% — HT) 2020 Total (en %)
CBRE 834 914 45%
REAG 245 090 13%
YARD Valltech 177 376 10%
Cushman 140 790 8%
BNPP Real Estate 127 800 7%
CFE 108 460 6%
HVS 97 647 5%
MKG 91100 5%
VIF 42 450 2%
TOTAL 1865 628 100%

1.7.3

Rapport condensé des experts relatif a I'estimation a fin

2020 de la valeur vénale du patrimoine Bureaux France et Résidentiel

allemand
1.7.3.1 Contexte général de la mission
1.7.3.1.1 Cadre général

La société Covivio a demandeé, par contrats d'expertises, de
procéder & l'estimation de la juste valeur des actifs de son
patrimoine, dans le cadre de [l'évaluation semestrielle du
portefeuille. Nos missions sont réalisées en toute indépendance.

Les sociétés d'Expertises Cushman & Wakefield, CBRE Valuation,
BNP Paribas Real Estate Valuation et JLL Expertises n‘ont aucun
lien capitalistique avec la société Covivio et confirment que les
évaluations ont été réalisées par et sous la responsabilité
d'évaluateurs qualifiés.

Les honoraires annuels facturés & la societé Covivio sont
déterminés avant la campagne d'évaluation. lls représentent
moins de 10% du chiffre d'affaires de chaque société d'expertise.
La rotation des experts est organisée par Covivio. Nous n'avons
pas identifié de conflit d'intéréts sur cette mission.

La mission est en conformité avec la recommandation de I'AMF sur
la représentation des éléments d'évaluation et des risques du
patrimoine immobilier des sociétés cotées publiées le 8 février
2010.

La société Covivio Immobilien SE a demandé, par contrat
d'expertise ou avenants & la société CBRE de procéder &
I'estimation de la juste valeur des actifs composant son patrimoine
en Allemagne. Cette demande s'inscrit dans le cadre de
I'évaluation semestrielle de son patrimoine. Les honoraires annuels
facturés a la société Covivio Immobilien SE sont déterminés avant
la campagne d'évaluation. lls représentent moins de 10% du chiffre
d'affaires de chaque société d'expertise. La rotation des experts
est organisée par la société Covivio Immobilien SE.

1.7.3.1.2

En Bureaux France, la mission a porté sur I'évaluation de la juste
valeur de 140 actifs Bureaux France. Pour cette mission, la société
Covivio a demandé de réaliser des expertises initiales ou des
actualisations sur pieces lorsque les actifs ont fait I'objet d'une
expertise initiale depuis moins de cing ans.

Mission actuelle

La mission a porté sur l'estimation de la juste valeur en I'état
d'occupation annoncée au 31 décembre 2020.

Les actifs expertisés sont tous situés sur le territoire national.
Il s'agit d'actifs de placement détenus en pleine propriété ou en
bail & construction, par la société Covivio. Les actifs des différents
portefeuilles sont loués & divers preneurs dans le cadre de baux
commerciaux pourvus ou non de périodes fermes de 3, 6, 9 ou
12 ans ou de baux dérogatoires.

Il 'est rappelé ici que lorsque la société est preneuse aux termes
d'un contrat de crédit-bail, I'Expert effectue exclusivement
I'évaluation des biens sous-jacents au contrat et non le contrat de
crédit-bail. De la méme fagon, lorsqu’un bien immobilier est détenu
par une société ad hoc, la valeur de ce dernier a été estimée selon
I'nypothese de la vente de I'actif immobilier sous-jacent et non
pas celle de la sociéteé.

En Résidentiel allemand, la mission des experts a porté sur
I'évaluation de la juste valeur de 41 317 unités en Allemagne. Pour
cette mission, la société Covivio Immobilien SE a demandé aux
experts de réaliser des expertises initiales ou des actualisations sur
pieces lorsque les actifs ont fait I'objet d'une expertise initiale
depuis moins de cing ans. La mission des experts a porté sur
I'estimation de la juste valeur en I'état d'occupation annoncée au
31 décembre 2020. Les actifs expertisés sont situés en Allemagne.
Il 's'agit principalement d'actifs détenus en pleine propriété, par la
société Covivio Immobilien SE ou par ses filiales. Il s'agit
essentiellement d'immeubles & usage résidentiel. Les actifs sont
loués & plusieurs locataires dans le cadre principalement de baux
d'habitation.

1.7.3.2
1.7.3.2.1

La présente mission a été conduite sur la base des pieces et
renseignements qui ont été communiqués, et qui sont supposes
sincéres et correspondre & l'ensemble des informations et
documents en possession ou d la connaissance de la société,
susceptibles d'avoir une incidence sur la juste valeur du
portefeuille. Ainsi, les titres de propriété et les actes d'urbanisme ne
sont pas consultés.

Conditions de réalisation

Eléments d'étude

En Residentiel allemand, la mission d'expertise
préalablement décrite a été conduite sur la base des pieces et
renseignements qui ont été communiqués aux experts au cours du
mois d'octobre 2020.
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1.7.3.2.2

Les diligences d'expertise et les évaluations ont été réalisées en
conformité avec :

Référentiels

e les recommandations du rapport Barthés de Ruyter sur
I'évaluation du patrimoine immobilier des sociétés cotées faisant
appel public & I'épargne, publié en février 2000

o la Charte de I'Expertise en Evaluation immobiliere

e les principes posés par le Code de deontologie des SIIC et par la
Royal Institution of chartered Surveyors RED BOOK 2014

e les International Valuation Standards promus par I'Internationall
Valuation Standards Council (IVSC)

o les normes IAS/IFRS 40 et IFRS 13 1.

Par ailleurs, suivant ladite norme, un classement des justes valeurs
des actifs détenus par la société a été opéré. En effet, pour
accroitre la cohérence et la comparabilité des évaluations & la
juste valeur et des informations & fournir qui les concernent,
IFRS 13 présente une hiérarchie des justes valeurs qui classe selon
trois niveaux d'importance les données d'entrée des techniques
d'évaluation utilisées pour déterminer la juste valeur.

1.7.3.3

Cette hiérarchie place au plus haut niveau les prix cotés (non
ajustés) sur des marchés actifs pour des actifs ou des passifs
identiques (données d'entrée de niveau 1), et au niveau le plus bas
les données d'entrée non observables (données d'entrée de
niveau 3).

La juste valeur obtenue est classée dans son ensemble au méme
niveau hiérarchique que la donnée d'entrée du plus bas niveau qui
est significative pour la juste valeur dans son ensemble.
L'appréciation du caractere significatif d'une donnée d'entrée
déterminée pour la juste valeur dans son ensemble nécessite
I'exercice du jugement et tient compte des facteurs spécifiques &
I'actif ou au passif.

1.7.3.2.3

Pour les actifs constitutifs des différents portefeuilles, s'agissant de
biens d'investissement, nous avons retenu la méthode par
Discounted Cash Flows ainsi que la méthode par le rendement
(capitalisation des revenus), avec recoupement par comparaison
directe.

Méthodologie retenue

En Résidentiel allemand, pour les actifs constitutifs des différents
portefeuilles, s'agissant de biens d'investissement, nous avons
retenu la méthode par Discounted Cash Flows.

Synthése de la valorisation du patrimoine Bureaux a fin 2020

Covivio détient 186 actifs de bureaux a fin 2020. 140 actifs sont comptabilisés & leur valeur d'expertise, 43 actifs sont comptabilisés &

hauteur de leur promesse, 3 actifs sont en valorisation interne.

fle-de-France

Paris — Autres Régions Total
Bureaux Juste valeur 100%  Juste valeur 100%  Juste valeur 100%  Juste valeur 100% % total
BNPP Real Estate 701700 000 914 680 000 106 150 000 1722 530 000 24%
Cushman & Wakefield 890 100 000 1902 215 000 502 124 000 3294 439 000 46%
CBRE 1112 564 500 303 900 000 281023 000 1697 487 500 23%
JLL 59 470 000 1220 000 24040 000 84 730 000 1%
TOTAL PATRIMOINE EXPERTISE 2763 834 500 3122 015 000 913 337 000 € 6799 186 500 93%
Actifs sous promesse 0 152 471 515 153 091 445 305 562 960 4%
Actifs valorisés en interne 0 0 144185 000 144185 000 2%
TOTAL PATRIMOINE 2763 834 500 3 274 486 514 1210 613 445 7 248 934 460 100%

1.7.3.3.1 Synthése par experts

Juste valeur 100% Juste valeur PdG
Experts Nombre d'actifs Hors Droits Hors Droits
BNPP Real Estate 26 1722 530 000 1311 385 861
Cushman & Wakefield 58 3294 439 000 2 556 999 546
CBRE 42 1697 487 500 1632 642 500
JLL 14 84730 000 84730 000
*TOTAL PATRIMOINE 140 6799 186 500 5 585 757 907

1.7.3.3.2

Observations générales

Les valeurs s'entendent sous réserve de stabilité du marché et de I'absence de modifications notables des immeubles entre la date des

expertises et la date de valeur.

Ce rapport condensé est un élément indissociable de I'ensemble des travaux réalisés dans le cadre des missions d'expertise et,
notamment, des rapports résumés ou détaillés s'y rapportant.

Chacun des quatre experts confirme les valeurs des immeubles dont il a lui-méme réalisé I'expertise ou l'actualisation, sans prendre de

responsabilité pour celles effectuées par les autres cabinets.

(1) Conformément ¢& la norme IFRS 13 applicable au plus tard aux périodes ouvertes ¢ compter du Ter janvier 2013, les actifs détenus par Covivio en
France et en Allemagne ont été évalués & leur juste valeur, laquelle correspond au « prix qui serait regu pour vendre un actif ou payé pour transférer
un passif lors d'une transaction ordonnée entre des intervenants du marché & la date d'évaluation ».
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17.3.4 Synthése de valorisation du patrimoine résidentiel a fin 2020
Valeur Expert Juste valeur % total
Berlin 3 911 540 000 3908 564 812 57%
Dresde & Leipzig 664 920 000 587 409 999 9%
Hambourg 506 320 000 506 320 001 7%
Rhénanie-du-Nord-Westphalie 1852 652 200 1876 914 769 27%
TOTAL 6 935 432 200 6 879 209 580 100%

L'écart entre la valeur remise par les experts et la juste valeur résulte de I''mpact des ventes et promesses ainsi que des acquisitions

réalisées.
1.7.3.4.1 Synthése par experts
Valeur Expert Juste valeur Juste valeur
Experts Nombre de lots 100% Hors Droits 100% Hors Droits PdG Hors Droits
CBRE 40 683 6 935 432 200 6879 209 580 4424 473789

CBRE a évalué 40 683 lots détenus par Covivio Immobilien SE dont 39 055 logements.

1.7.3.4.2 Observations générales

Les valeurs restituées par les experts s'entendent sous réserve de stabilité du marché et de 'absence de modifications notables des

immeubles entre la date des expertises et la date de valeur.

1.8 Liste du patrimoine

1.8.1 Bureaux France

Surface & 100%
Zone (enm?)
Actifs core en exploitation 977 506
Paris 236 960
Croissant Ouest et la Défense 175 251
Tre couronne 321617
Grandes métropoles régionales 227 425
e Lyon 28107
e Bordeaux 49 024
o Marseille 32946
o Lille 20 392
e Montpellier 58 231
e Nantes 17 670
e Toulouse 15764
e Metz (Sieége social de Covivio) 5286
Actifs en développement 422 546
Actifs non core 165 145
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Liste des actifs core et en développement : 96% du patrimoine Bureaux France en part du groupe

% de Code
Nom détention Adresse postal Ville/Agglomération Surface & 100%
Actifs En Exploitation 977 506
Paris/Gutenberg 1% 100% 55/57 rue Jj. Rousseau 75001  Paris 5133
Paris/Littre 6° 100% 37 rue Du Cherche Midi 75006  Paris 3510
Paris/Percier 100% 5/7 avenue Percier 75008  Paris 8 542
Paris/The Line 100% 1 avenue Delcasse 75008  Paris 4842
Paris/Anjou 100% 1/15 rue D'anjou 75008  Paris 10 067
Paris/Provence 9° 100% 15/17 rue Poissonniére 75009  Paris 7 346
Paris/Jemmapes 100% 103/107 Bd Villette 75010  Paris 9158
Paris/Philippe Auguste 11° 100% 42/46 avenue Philippe Auguste 75011 Paris 13 921
Paris/Voltaire 11° 100% 6/10 Pas St-Pierre Amelot 75071 Paris 10 376
Paris/Art&Co 100% 15/17 rue Traversiere 75012 Paris 13 599
Paris/Bobillot 132 100% 95/97 rue Bobillot 75013 Paris 3652
Paris/Raspail 14° 100% 12 Bis A 16 rue Campagne Premiere 75014 Paris 14107
Paris/Keller 15° 100% 6 rue Robert Keller 75015 Paris 3387
Paris/Le Ponant 100% 19 rue Leblanc 75015 Paris 4 650
Paris/Carré Suffren 60% 8/12 rue Du Capitaine Scott 75015 Paris 24938
Paris/Steel 100% 29 rue Des Sablons 75016 Paris 3681
Paris/Carnot 100% 23 rue Méderic 75017 Paris 1912
Paris/Maillot 17¢ 100% 18 rue Gustave Charpentier 75017 Paris 9 754
Paris/Montmartre 100% 14 rue Marcadet 75018 Paris 5926
189 rue D'Aubervilliers —
Paris/Cap 18 100% 73 rue De L'évangile 75018  Paris 65194
Paris/Ménilmontant 100% 26 rue Sorbier 75020  Paris 3265
Total Paris 236 960
La Defense/Cb21 75% 16 Place De L'lris 92400  Courbevoie 68 076
Boulogne/Grenier 100% 32 avenue P. Grenier 92100  Boulogne-Billancourt 7760
Boulogne/Molitor 100% 25 Bis avenue André Morizet 92100  Boulogne-Billancourt 4 434
Issy-Les-Moulineaux/Atlantis 100% 1 rue Camille Desmoulins 92130 Issy-Les-Moulineaux 1461
Issy-Les-Moulineaux/Edo 100% 3 Allée De Grenelle 92130 Issy-Les-Moulineaux 10 937
Levallois Perret/Thais 100% 25/27/29 rue Anatole France 92300  Levallois-Perret 5555
Levallois-Perret/Pereire 100% 37 A 43 rue Pierre Brossolette 92300  Levallois-Perret 8156
Rueil/Degremont 100% 183 avenue du 18 Juin 1940 92500  Rueil-Malmaison 14213
Rueil/Lesseps 100% 1 Cours de Ferdinand De Lesseps 92500  Rueil-Malmaison 40 603
Nanterre/Rousseau 100% 40 rue J.J. Rousseau 92000 Nanterre 4 057
Total Croissant Ouest et La Défense 175 252
Saint-Ouen/Victor Hugo 100% 69-73 Boulevard Victor Hugo 93400  St-Ouen 14 898
Saint-Denis/Pleyel 100% 171-175 boulevard Anatole France 93200  Saint-Denis N 745
Charenton/Liberté 100% 8 avenue Winston Churchill 94220  Charenton-Le-Pont 26 590
Fontenay Sous Bois/Le Floria 100% 18 avenue Des Olympiades 94120  Fontenay-Sous-Bois 9175
Veélizy/Dassault Campus 50% 10/12 rue Latécoére 78140  Vélizy-Villacoublay 69 396
Velizy/Campus Eiffage 50% Place De L'Europe 78140  Veélizy-Villacoublay 33270
Vélizy/New Vélizy 50% 10/12 rue Latécoére 78140  Vélizy-Villacoublay 46751
Vélizy/Thales Ted 100% 2/8 rue Latécoére 78140  Veélizy-Villacoublay 36 665
Coeur D'Orly/Askia 50% Bat 3 "Askia” 94310  Orly 18 863
Meudon/Ducasse 100% 16-20 rue du maréchal Juin 92320  Meudon 5100
Chatillon/IRO 100% 82-90 rue pierre Semard 92360  Chatillon 25 626
Orly/Coeur D'Orly Belaia 50% Coeur d'Orly 94310 Orly 23538
Total 1 Couronne 321617
Lyon/Silex 1 50% 15 rue Des Cuirassiers 69003 Lyon 10721
Lyon/288 100% 288 rue Duguesclin 69006  Lyon 12 851
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% de Code
Nom détention Adresse postal  Ville/Agglomération Surface a 100%
Lyon/Sévigné 3¢ 100% 1rue Duphot — 36 rue Mazenod 69003  Lyon 4 534
Bordeaux/Cité Numeérique 100% 406 Boulevard Jean-Jacgues Bosc 33130 Bordeaux 18 430
Bordeaux/Quai 8.2 35% Zac Saint Jean Belcier 33000  Bordeaux 30 594
Bld De Dunkerque Et Du Littoral —
Marseille/Euromed 50% Place Méditerranée 13002  Marseille 32 946
Parc De La Pompignane
Montpellier/Majoria 100% rue De Pinville 34000 Montpellier 45833
Montpellier/Trencavel 100% 196 rue Raymond Trencavel 34000 Montpellier 9 462
Grabels/Dual Center 100% Grabels 34000 Montpellier 2936
Lezennes/Hélios 100% rue De L'épine, Rd 952 59260 Lille 9191
Villeneuve-D'ascq/Flers 100% 2 Ch De LaMare 59650 Lille 1201
Toulouse/Marquette 100% 22 Bd De La Marquette 31000  Toulouse 4 410
Toulouse/Riverside 100% 22 Bd De La Marquette 31000  Toulouse 1359
Nantes/Gloriette 100% 6 8 rue Gaston Veil 44000 Nantes 4 489
Nantes/Tanneurs 100% 10 Bis av. Des Tanneurs 44000 Nantes 13181
Metz/Le Divo (Sieége social Covivio) 100% 18-20 avenue Frangois Mitterrand 57000 Metz 5286
Total Grandes Métropoles Régionales 227 424
Actifs en Développement 332 954
Paris/Gobelins 5° 100% 40 BD PORT ROYAL 75005  Paris 4 433
Paris/Jean Goujon 100% 19-21rue Jean Goujon 75008  Paris 8 455
Saint Quen/So Pop 50% 65 rue Arago 93400  Saint Ouen 32213
Paris/N2 Batignolles 50% ZAC Clichy Batignolles 75017 Paris 15 694
Levallois Perret/Alis 35, rue Baudin 92300  Levallois Perret 20133
58/60 avenue De La Marme/
Montrouge/Flow 100% 165/173 avenue Pierre Brossolette 92120 Montrouge 23581
DS Extension 2023 50% 10/12 rue Latécoére 78140  Vélizy-Villacoublay 27 548
Lyon/Silex 2 50% 9 rue Des Cuirassiers 69003  Lyon 30 927
Parc De La Pompignagne —
Montpellier/Orange 100% rue De Pinville 34000 Montpellier 16 500
Parc De La Pompignagne —
Montpellier/Batiment de services 100% rue De Pinville 34000 Montpellier 5935
Velizy/Terrain 100% 10/12 rue Latécoere 78140  Vélizy-Villacoublay N.A
Total Projets Engagés 185 419
23-25 avenue Morane
Meudon/Opale 100% Saulnier/22-24 avenue Maréchal Juin - 92360  Meudon-La-Forét 37 224
Lyon/Silex3 100% Rue des cuirassiers 69000  Lyon n.a
Bordeaux/Terres neuves 100% 406 Boulevard Jean-Jacgues Bosc 33130 Bordeaux 10 000
Meudon Canopée 100% 16-20 rue du Maréchal Juin 92360 Meudon-La-Foret 53 483
Parc De La Pompignagne —
Montpellier/Foncier Pompignane 100% rue De Pinville 34000 Montpellier 41350
Paris/Laborde 100% MR EDIMBOURG 75008  Paris 5478
Total Projets Maitrisés 147 535

Hors projet Bordeaux/Jardins de I'Ars (19 200 m?), dont I'achat du terrain sera réalisé en 2020.
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1.8.2 Bureaux Italie

Synthése
Surface & 100%
Zone (m?)
Actifs en exploitation 339 302
CBD N0 747
Centre 8 868
Semi-Centre 83 385
Periphery 136 303
Actifs en développement 138 456
TOTAL MILAN 477 758
Actifs hors Milan 918 924

Liste des actifs core et en développement a Milan : 73% du patrimoine Bureaux Italie en part du groupe

Surface & 100%

Nom/Adresse (enm?)
Actifs en exploitation 339 302
VIA TONALE T 51% MILAN CBD 19 202
VIA PARINI 6 51% MILAN CBD 7082
CORSO MONFORTE 17 51% MILAN CBD 3415
PIAZZA SIGMUND FREUD (TORRE A) 1 100% MILAN CBD 16 349
PIAZZA SIGMUND FREUD (TORRE B) 1 100% MILAN CBD 16 567
PIAZZA SIGMUND FREUD (CORPO C) 1 100% MILAN CBD 5784
PIAZZA SIGMUND FREUD (ACCESSORI) 1 100% MILAN CBD 2342
PIAZZA S. FEDELE 2 100% MILAN CBD 5074
VIA DELL'UNIONE 1 100% MILAN CBD 2899
VIA AMEDEI 8 100% MILAN CBD 6 550
VIA CORNAGGIA 6 100% MILAN CBD 7 216
VIA DANTE 7 (retail) 100% MILAN CBD 2 048
PIAZZA SAN FEDELE 4 100% MILAN CBD 3426
VIA DANTE 7 100% MILAN CBD 4 693
LARGO PAOLO GRASSI 1 100% MILAN CBD 2213
PIAZZA DUCA D'AOSTA 8 100% MILAN CBD 2556
VIA MERCATO 3 100% MILAN CBD 436
PIAZZA DUCA D'AOSTA 8 100% MILAN CBD 2 894
Total CBD 110 747
PIAZZA SAN PIETRO IN GESSATE 2 100% MILAN CENTER 3450
CORSO MAGENTA 59 100% MILAN CENTER 4767
CORSO MAGENTA 63 100% MILAN CENTER 651
Total Center 8 868
VIA MANTEGNA T 51% MILAN SEMICENTER 5978
VIA CESARE BALBO 8 51% MILAN SEMICENTER 6014
SYMBIOSIS AB 100% MILAN SEMICENTER 20 501
VIA MESSINA (TORRE B) 38 100% MILAN SEMICENTER 5312
VIA MESSINA (TORRE D) 38 100% MILAN SEMICENTER 4976
VIA MESSINA (TORRE A) 38 100% MILAN SEMICENTER 5059
VIA MESSINA (TORRE C) 38 100% MILAN SEMICENTER 4 874
THE SIGN A 100% MILAN SEMICENTER 9273
VIA MAROSTICA 1 100% MILAN SEMICENTER 8 559
VIA VITTORIA COLONNA 4 100% MILAN SEMICENTER 3553
SYMBIOIS SCHOOL 100% MILAN SEMICENTER 7 941
VIA ARESE 5/7 100% MILAN SEMICENTER 559
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Surface & 100%

Nom/Adresse (enm?)
VIA BRENTA 3 100% MILAN SEMICENTER 468
VIA PLINIO 48 100% MILAN SEMICENTER 318
Total Semicenter 83 385
VIA CASCINA BELLARIA 4 51% MILAN PHERIPHERY 4 507
VIA FOLLI 17 51% MILAN PHERIPHERY 4807
VIA MARCO AURELIO 24-26 51% MILAN PHERIPHERY 61400
VIA LORENTEGGIO 266 100% MILAN PHERIPHERY 30 234
VIALE DELL'INNOVAZIONE 3 100% MILAN PHERIPHERY 19 826
VIA ROMBON T1 100% MILAN PHERIPHERY 7 064
PIAZZA MONTE TITANO 10 100% MILAN PHERIPHERY 5951
Via ERITREA 48/8 100% MILAN PHERIPHERY 2 514
Total Semicenter 136 303
Milan - Actifs en développement 138 456
VIA DELL'UNIONE 1 100% MILAN CBD 451
THE SIGN B 100% MILAN SEMICENTER 12 327
THE SIGN C 100% MILAN SEMICENTER 4596
SYMBIOSIS D 100% MILAN SEMICENTER 18 547
Total projets engagés 39 981
Symbiosis Land 100% MILAN SEMICENTER 75 000
CORSO ITALIA 19 100% MILAN CBD 1857
THE SIGN D 100% MILAN SEMICENTER ne7
Total projets maitrisés 98 474

Hors projet Vitae, engagé en 2019 et dont le terrain sera acquis en 2021.

1.8.3 Bureaux Allemagne

Synthése

Surface & 100%
Zone (enm?
Actifs core en exploitation 369 563
Berlin 43 383
Frankfurt N8 649
Dusseldorf 68 786
Hamburg 68 867
Munich 37104
Potsdam 18 617
Oberhausen 12 945
Datteln 1213
Actifs en développement 78 582
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Liste des actifs en exploitation et en développement en Allemagne

% de Code
Nom détention Adresse postal  Ville/Agglomération Surface & 100%
Actifs En Exploitation 369 563
Tino 98% Tino-Schwierzina-Str. 32 13089  Berlin 10 010
Adamstr. 3 95% Adamstr. 3 13595  Berlin 1464
Alt-Moabit 105 90% Alt-Moabit 105 10559  Berlin 5603
Pariser Str. 39/40 QL% Pariser Str. 39/40 10707  Berlin 1037
Eberswalder Str. 6-9 95% Eberswalder Str. 6-9 10437  Berlin 6 257
Fischerinsel Q0% Gertraudenstr. 18, 20 10178 Berlin 10 596
Elisabeth 84% Knesebeckstr. 3 10623  Berlin 2 329
KurfUrstendamm 103-104 90% Kurfirstendamm 103-104 10711 Berlin 2700
Kurfarstendamm 96 90% Kurfurstendamm 96 10709 Berlin 2 634
Lietzenburger Str. 90 100% Lietzenburger Str. 90 10719 Berlin 753
Total Berlin 43 383
Com Con Center 93% Colmarer StraRe 5,11 60528  Frankfurt 16 264
Frankfurt Airport Center 93% Hugo-Eckener-Ring 1 60549  Frankfurt 48136
Y2 93% Emil-von Behring-Strafe 8-14 60439  Frankfurt 30 930
City Gate 93% Nibelungenplatz 3 60318  Frankfurt 23 320
Total Frankfurt 118 649
Airport Business Center 93% Franz-Rennefeld-Weg 2-6 40472  Dusseldorf 13 069
Herzogterrassen 93% HerzogstraRe 15 40217  Dusseldorf 55717
Total Dusseldorf 68 786
Pentahof 93% Suhrenkamp 71-77 22335  Hamburg 25 345
Zeughaus 93% Christoph-Probst-Weg 1-4, 26-31 20251  Hamburg 43522
Total Hamburg 68 867
Sunsquare 93% Sonnenallee 1, Kirchheim 85551 Munich 19 492
Eight Dornach 93% Einsteinring 4-12, Aschheim 85609  Munich 17 612
Total Munich 37 104
Lotte 100% Lotte-Pulewka-Str. 22 14473 Potsdam 8 479
Lotte 100% Edisonallee 10 14473  Potsdam 2425
Zeppelinstr. 136 Q4% Zeppelinstr. 136 14471 Potsdam 6 594
Zeppelinstr. 136 Q4% Zeppelinstr. 136 14471 Potsdam Tn9
Total Potsdam 18 617
Essener Str. 66 100% Essener Str. 66 46047  Oberhausen 12 945
Total Oberhausen 12 945
Westring 14 Q4% Westring 14 45711 Datteln 1213
Total Datteln 1213
Berlin — Actifs en développement 78 582
Beagle 100% Berlin 4932
Reno 100% Berlin 14150
Alexanderplatz D3 100% Berlin 59 500
Total projets maitrisés 78 582
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Nombre d'unités a Berlin par code postal : 56% du portefeuille Résidentiel Allemagne

en valeur part du groupe

Synthése
Régions Nombre d'unités
Berlin 17 034
Dresde 3386
Leipzig 1022
Hambourg 2 366
Rhénanie du Nord-Westphalie 16 875
e Essen 5813
e Duisburg 3165
e Mulheim 2165
e Oberhausen 1958
e Autres villes 3774
TOTAL 40 683
Nombre d'unités par code postal & Berlin
Nombre Nombre
Code postal d'unités Code postal d'unités
Berlin 17 034 10713 68
10M5 48 10715 39
on7 27 10717 30
1019 31 10719 51
10178 142 10777 100
10243 108 10779 39
10245 216 10781 19
10247 203 10783 42
10249 92 10785 172
10317 268 10789 334
10365 34 10823 47
10405 271 10825 39
10409 59 10827 95
10435 n 10829 191
10437 427 10961 109
10439 106 10963 25
10551 145 10965 167
10553 129 10967 74
10555 38 10969 14
10557 320 10997 228
10559 138 10999 219
10585 54 12043 267
10587 63 12045 88
10589 86 12047 246
10623 7 12049 475
10625 18 12051 402
10627 21 12053 313
10629 L4 12055 219
10707 51 12057 15
10709 244 12059 400
1071 47 12099 106
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Nombre Nombre
Code postal d'unités Code postal d'unités
12103 4 13351 308
12105 108 13353 465
12107 136 13355 29
12109 204 13357 521
12157 83 13359 217
12159 81 13403 158
12161 164 13407 81
12163 194 13409 189
12165 25 13465 5
12167 434 13467 8
12169 108 13469 32
12203 L4 13507 43
12205 12 13509 34
12207 93 13581 25
12209 13 13583 209
12247 M4 13585 346
12249 535 13587 25
12277 139 13591 49
12307 10 13595 106
12347 4] 13597 59
12351 371 13599 20
12355 30 13629 60
12435 10 14052 28
12439 25 14059 27
12459 400 14109 12
12487 64 14129 35
12489 40 14163 12
12555 158 14165 9
12557 8 14167 18
12623 28 14193 17
12683 205 14195 19
13086 826 15831 31
13088 37 15537 1
13156 57 14467 7
13158 n 14482 40
13187 84 12529 54
13189 38 14482 40
13347 372 12529 54
13349 b4

1.8.5 Hotels en Europe

Une liste des actifs hoteliers est disponible dans le document d'enregistrement universel de Covivio Hotels
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1.9

1.9.1

Conformément au réglement européen (UE) n° 2017/1129 du 14 juin
2017, des deux reglements délégués associés entrés pleinement en
application le 21 juillet 2019 (ensemble dits « Prospectus 3 ») et aux
orientations de I'ESMA sur les facteurs de risques, les risques
spécifiques au groupe Covivio, dont la réalisation pourrait avoir un
effet significatif sur la situation financiere ou sur les résultats de
la société, aprés I'application des mesures de gestion des risques,
sont présentés ci-dessous.

Facteurs de risques

La cartographie des risques du Groupe est examinée
régulierement. Covivio I'a actualisée en 2020 & I'échelle du Groupe,
et y a intégré l'ensemble des filiales et activités afin de tenir
compte & la fois de I'évolution des métiers exercés ainsi que de
I'environnement dans lequel le Groupe opere, en ce compris
I'environnement sanitaire mondial. Les risques spécifiques liés a
I'activité hoteliere exercée par Covivio Hotels, filiale a 43,5% de
Covivio font l'objet d'une catégorie de risques spécifique telle que
présentée ci-aprés (catégorie VI). Les résultats de I'analyse de
cette cartographie ont été présentés et discutés avec le Comité
d'Audit de Covivio réuni en septembre 2020, puis avec le Conseil
d'Administration réuni en octobre 2020.

L'analyse a permis d'identifier les risques majeurs et les plans
d'actions & mettre en place ou & renforcer afin d'en améliorer la
maitrise. Un état des lieux sur I'amélioration du niveau de maitrise
des risques pour lesquels des plans d'action spécifiques avaient
été définis précédemment a également été réalise.

L'attention des investisseurs est toutefois attirée sur le fait que
d'autres risques peuvent exister, non identifiés ou dont la
réalisation n'est pas considérée & ce jour comme susceptible
d'avoir des effets défavorables significatifs.

1.9.1.1 Hiérarchisation des risques

L'identification et la cotation des risques est établie par la
direction des risques. Elles sont réalisées sur la base d'entretiens
avec chaque direction opérationnelle, des résultats des plans
annuels d'audit -qui permettent notamment d'identifier leur niveau
de maitrise via l'analyse de l'efficacité des processus de contréle
interne déployés par le Groupe- ainsi que d'une analyse de
situations  comparables au  sein  d'autres  entreprises
(« benchmark »).

Les risques sont présentés en un nombre limité de catégories
(I. & V1) conformément aux orientations de I'ESMA ™

La cotation des risques résulte d'une analyse combinée de leur
impact négatif potentiel et de leur probabilité de réalisation, tout
en tenant compte des dispositifs de maitrise mis en ceuvre par
Covivio.

Activité de l'année 2020
Facteurs de risque, contrdle interne et gestion des risques

Facteurs de risque, contréle interne et gestion des risques

1.9.1.11

a réalisation du risque est susceptible d'avoir un impact sur la
valorisation de la société, sur son résultat ainsi que sur son image
et/ou sur la continuité de son activité.

Impact et niveau de maitrise

Ainsi, la cotation de I'impact résulte d'une estimation financiére de
l'effet d'une telle réalisation sur I'ANR ou sur I'EPRA Earning
consolidé en part du groupe Covivio, en fonction des flux financiers
concernés. Certains risques non financiérement quantifiables sont
estimés en fonction de leurs conséquences potentielles sur la
continuité de l'activité et/ou sur I'image de Covivio, conséquences
qui pourraient entraver la capacité du Groupe a mettre en ceuvre
sa stratégie et & nouer des relations d'affaires avec ses parties
prenantes (acquéreurs, vendeurs, clients, locataires, salariés,
fournisseurs..). Une fois quantifié, limpact brut est corrigé du
niveau de maitrise et du dispositif de couvertures assurantielles.

En résulte une cotation de l'impact net sur une échelle de 1a 4 (du
plus faible au plus élevé). L'impact financier de I'activité hoteliere
de Covivio, portée par Covivio Hotels détenue & 43,5% par Covivio,
tient ainsi compte du pourcentage de deétention de Covivio dans
sa filiale.

1.9.1.1.2

La probabilité de survenance du risque fait I'objet d'une cotation
de 1a 4 qui tient également compte du dispositif de maitrise mis
en place par Covivio tenant essentiellement en I'efficience de ses
procédures et plus généralement de son dispositif de contrble
interne.

Probabilité et niveau de maitrise

1.9.1.1.3

Le risque est qualifié¢ en tenant compte de l'effet combiné de
I'impact net et de la probabilité nette de survenance :

Qualification globale du risque

e risque faible : <15
® risque modéré :entre 1,6 et 2,5
o risque élevé :entre 2,6 et 3,5

e risque tres éleve 1 > 36.

(1) ESMA31-62-1293 FR « Orientations sur les facteurs de risque dans le cadre du réglement Prospectus ».
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1.9.2

Les principaux risques sont identifiés dans le tableau ci-apres. lls sont regroupés en 6 catégories :

I.  risques liés a I'environnement dans lequel opére Covivio

Il. risques liés aux systemes d'information, & la sécurité des données et & la cybercriminalité

lll. risques liés au cadre légal et réglementaire dans lequel opére Covivio

V. risques financiers

VL.

. risques liés au développement de Covivio

risques spécifiques liés & l'activité hoteliere.

Synthése des principaux risques auxquels est soumis Covivio

(Appellation
du risque : Qualification
Catégorie de Risques Risques cf. graphique) du risque
l. Risques liés Evolution défavorable du marché immobilier : baisse ou stagnation Marché immobilier  Trés élevé
a lI'environnement des valeurs et des loyers
gqn,s [equel opere Baisse/arrét de I'activité résultant d'un environnement géopolitique  Géopolitique et Trés élevé
ovivio défavorable, du terrorisme, de mouvements sociaux ou de sanitaire
pandémies... (Hotellerie et Coworking essentiellement)
Diminution de la demande et risques de vacance résultant des Nouveaux usages  Elevé
nouveaux usages sur le périmétre bureaux (télétravail)
Défaillance ou insolvabilité des locataires résultant d'un contexte Défaillance Modéré
économique global dégradeé (impayés Hotellerie essentiellement) locataires
II. Risques liés Défaillance intrinseque des systemes d'information ou liée & la Défaillance SI Modéré
aux systémes transformation digitale de Covivio
" L
d'lnfo‘rrpatlon, a Iq, Defaillance des systemes d'information, conséquences d'attaques Cybercriminalité Modéré
sécurité des données "cyber”
et a la cybercriminalité -
Vol et/ou altération des données, notamment des données & Données Modéré
caractere personnel
Ill. Risques liés au cadre  Evolution défavorable de la réglementation immohbiliere (Allemagne Réglementation Elevé
légal et réglementaire essentiellement) immobiliére
dat\s lequel Covivio Evolution défavorable de la réglementation fiscale Réglementation Modéré
opere fiscale
Risque de fraude, de corruption (et infractions associées), de Fraude, corruption, Modéré
blanchiment d'argent & risques juridiques et d'image liés blanchiment
Evolution défavorable de la réglementation sanitaire et sécuritaire Réglementation Modéré
sanitaire/sécuritaire
IV. Risques liés Risques liés aux opérations de construction, de promotion ou de Construction Modéré
au développement développement immobiliers : retards de livraison, non-respect des
de Covivio prévisions budgétaires (colts de construction, vacance sur opération
en blanc) risques liés & la sécurité sur les chantiers
Risques liés aux opérations de croissance externes : surestimation Croissance externe Faible
des valeurs, mauvaise évaluation des passifs, reprise de passifs
corruptifs
V. Risques financiers Risques liés & la liquidité Liquidité Modéré
Evolution défavorable des taux d'emprunt Taux Modéré
Non-respect des Covenants bancaires (LTV, ICR) lié aux baisses de Covenants Modéré
valeurs et/ou baisse des revenus
Défaillance de nos partenaires financiers et assurantiels Risque de Faible
contrepartie
VI. R‘isﬂues_ spécifiques Baisse/arrét de I'activité résultant d’'un environnement politique et Géopolitique et Trés élevé
liés a I'activité hételiere  5opolitique défavorable, du terrorisme, de mouvements sociaux ou  sanitaire
de pandémies...
Défaillance ou insolvabilité de nos locataires résultant d'un contexte  Défaillance Modéré
économigue global dégradé (impayés) locataires
Vol et/ou altération des données, notamment des données & Données Modéré
caractere personnel
Evolution défavorable de la réglementation sanitaire et sécuritaire Réglementation Modéré

sanitaire/sécuritaire
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*
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de contrepartie

Activité de l'année 2020
Facteurs de risque, contréle interne et gestion des risques
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Activité de l'année 2020
Facteurs de risque, contrdle interne et gestion des risques

1.9.3

et dispositifs de maitrise

Analyse détaillée des principaux risques auxquels est soumis Covivio

Qualification
Risques Dispositif de maitrise du risque
I. Risques liés a I'environnement dans lequel opére Covivio
Evolution défavorable du marché immobilier : baisse ou stagnation des valeurs et des loyers Trés élevé

e Le total des actifs de Covivio a fin 2020 (27,4 Md€) est e Covivio s'attache & maintenir une base locative solide,

essentiellement constitué de la valeur d'expertise des
immeubles qui s'éléve fin 2020 & 25 MJE€ (17 Md€ en part du
groupe). Ainsi, toute évolution de valeur des immeubles a
un impact direct sur le total du bilan.

La valeur du patrimoine de Covivio dépend de I'évolution
des marchés immobiliers dans lesquels le Groupe opeére.
Tant les niveaux des loyers que les prix de marché (et par
conséquent les taux de capitalisation utilises & titre de
comparables par les experts immobiliers) peuvent étre
soumis & des fluctuations lieées a I'environnement financier.
Covivio comptabilise en effet ses immeubles de placement
a leur juste valeur conformément & I'option offerte par la
norme IAS 40.

En 2020, la valeur du patrimoine en part du groupe a
évolué a périmétre constant de +1,3% contre +5,3% en 2019.
Les sensibilités de valorisation des actifs au 31/12/2020
aux taux de rendement (correspondant au Loyer/Valeur
d'expertise des actifs hors droits) sont présentées au
paragraphe 3.2.5.1.6 du present Document.

Ainsi, une diminution des valeurs d'expertise est
susceptible d'affecter la valeur de I'Actif Net réévalué de
Covivio et, éventuellement, la valorisation de son cours de
bourse.

Par ailleurs, Covivio pourrait ne pas toujours étre en
mesure de mettre en ceuvre sa stratégie en matiere de
locations, de cessions, et d'investissements & des
conditions de marché favorables, en raison des
fluctuations des marchés immobiliers.

Dans le cadre de son développement, le Groupe se trouve
en concurrence avec de nombreux acteurs nationaux et
internationaux pouvant disposer d'une surface financiere
plus importante, et avec des critéres d'investissements, de
cessions ou des critéres locatifs différents de ceux de
Covivio.

avec de grands comptes et des baux longs (taux
d'occupation supérieur a 97% en moyenne depuis 5 ans,
durée ferme résiduelle des baux de 7,3 ans).

Le Groupe privilégie la réalisation de développements au
profit de grands comptes, préloués avant le lancement ou
la livraison (le taux de précommercialisation sur les projets
engagés a fin 2020 s'établit & 42%)

Covivio améliore la qualité de son patrimoine via le
développement d'actifs ayant de trés  bonnes
performances environnementales (les développements
visent une certification HQE Excellent, BREEAM Very good
ou LEED Gold). Ainsi, 88% des actifs de Covivio bénéficient
d'une labélisation a fin 2020. Sur son patrimoine existant,
Covivio mene une stratégie continue d'asset management
destinée & défendre la valorisation de son patrimoine.

La diversification des activités en termes de produits et de
géographie participe & la réduction de l'impact du risque
(cf. paragraphe 1.4.9.1. du présent Document).

Le professionnalisme des équipes et la solidité du Groupe
permettent & Covivio d'étre un acteur incontournable
reconnu sur les marchés ou il opére (Covivio est le leader
ou I'un des leaders sur chacun de ses marchés).

Une Direction de I'lnnovation et une Direction Digitale ont
éte créees, aofin d'anticiper et d'intégrer au cceur de la
stratégie ces sujets. A titre d'exemple, Covivio a
développeé une offre adaptée en matiere de coworking et
de coliving, mettant ainsi a disposition des occupants, en
complément d'un lieu de vie et de travail, un ensemble de
services deédiés, permettant d'assurer un positionnement
concurrentiel avantageux.
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Activité de l'année 2020
Facteurs de risque, contrdle interne et gestion des risques

Dispositif de maitrise

Baisse/arrét de I'activité résultant d'un environnement géopolitique défavorable, du terrorisme, de mouvements sociaux Trés élevé

ou de pandémies... (Hotellerie essentiellement)

e En cas de dégradation ou d'instabilité du contexte e Les mesures de réduction des risques mises en place par

politique, géopolitique, sanitaire (pandémies) ou social en
Europe, Covivio pourrait subir une diminution de la
demande pour ses projets d'immobilier d'entreprise et, par
conséqguent une baisse de son taux d'occupation et de
ses revenus locatifs.
Activité hételiére
e Ce risque est le plus prégnant sur I'activité hoteliere de
Covivio (opérée via sa filiale Covivio Hotels détenue a
43,5%) qui a été particulierement affectée par la pandémie
de Covid 19. Cette activite est en effet fortement sujette
au risque de baisse ou d'absence de revenus locatifs sur
ses actifs a loyers variables — lesquels sont indexés sur le
chiffre d'affaires de ses partenaires hoteliers — que de
I'absence de revenus d'exploitation sur son patrimoine
détenu en murs et fonds.
Au plus lourd de la crise seuls 22% (en nombre de
chambres) du parc hotelier de Covivio étaient ouverts.
Evalué & 2,5 Md€ au 31 décembre 2020 le patrimoine
hotelier  représente 15% du patrimoine de Covivio et
la quote-part des actifs du Groupe ne bénéficiant pas
de loyers fixes s'établit & 8%.

20%
EBITDA
murs et fonds

45 %
13 < Loyer fixe
e, O
Loyer UK
22 %
Loyer variable

e Sont présentées ci-apres les évolutions des loyers et
revenus issus du patrimoine hotelier par  typologie
entre 2019 et 2020 (en part du groupe Covivio, hors
commerces) :

e Loyers variables : 7 M€ en 2020/-73% par rapport a 2019.
lls incluent principalement le portefeuille en France et
en Belgique loué & Accorlnvest qui a été affecté par la
fermeture de nombreux hoétels tout au long de I'année
2020 et par les faibles taux d'occupation sur les hotels
ouverts.

e Loyers UK : 0 M€ en 2020/-100% par rapport & 2019. Ces
demiers ont été affectés par la clause de sous
performance impliquant la suspension des loyers versés.

e Loyers fixes : 47,1 M€ en 2020/-3% par rapport & 2019.
Les loyers fixes ont subi une baisse limitée qui résulte
notamment des renégociations de baux avec les
locataires

EBITDA des hétels en murs & fonds : 3,3 M€ en 2020/- 88%

par rapport & 2019. Les revenus des hotels en murs & fonds

ont été affectés par les fermetures de mars & décembre
ainsi que par les faibles taux d'occupation des hotels

demeurés ouverts courant 2020.

Covivio consistent & :

e assurer la qualité des partenariats et des locataires ;

e maintenir une durée résiduelle des baux élevée
(7,3 années fermes ¢ fin 2020)

e mettre en place des régles prudentielles appliquées aux
opérations de développement (suivi du ratio de
précommercialisation sur les actifs en développement,
limitation des fonds propres exposés au risque de
vacance..)

e maintenir la diversification de ses activités en termes de
produits et d'implantations géographiques : l'activité
hoteliere de Covivio, présente sur douze pays, représente
un peu moins de 15% du patrimoine du Groupe.

Concernant I'activité hoételiere, Covivio a fait le choix de

nouer des partenariats avec des grands groupes hoteliers

(Accorinvest, NH hotels, IHG, Marriott, B&B, Radisson,

Barcelo, Hotusa, Motel One..) bénéficiant d'une assise

financiere solide leur permettant de faire face &

court/moyen terme & une baisse significative de leur chiffre
d'affaires.

Parallélement le Groupe s'emploie a diversifier sa base

locative hoteliere ; depuis 4 ans, il a en en effet

considérablement élargi le nombre de ses partenaires avec

IGH, NH Hotel Group, Meininger, Motel One.

Sur le segment touristique Covivio Hotels anticipe une

reprise a venir de I'ndtellerie en Europe qui sera tirée dans

un premier temps par trois principaux moteurs :

e les marchés bénéficiant d'une clientele & dominante
domestique et/ou régionale (via transport terrestre),
comme la France, I'Allemagne et le Royaume-Uni

e les marchés avec une clientéle & dominante loisir, ou I'on
retrouve la France, I'Allemagne, I'ltalie et le Royaume-Uni

e |a clientéle individuelle, qui sera la premiere a profiter de
la levée des restrictions gouvernementales.

Considérant ces éléments, le portefeuille de Covivio Hotels

est bien positionné pour bénéficier de la reprise a venir : les

revenus variables, concentrés en France et Allemagne, ainsi
que les revenus du portefeuille britannique, sont générés
essentiellement par une clientéle domestique ou régionale,
qui voyage individuellement pour le loisir. La bonne
dynamique de ces marchés, notamment la France et

I'Allemagne, s'est vérifiée durant I'été 2020, avec une

reprise rapide suite & la  levée des restrictions

gouvernementales : entre avril et aolt, les performances de

RevPar en France et en Allemagne ont surperformé le reste

de I'Europe, de respectivement 31 et 17 points.

Le dispositif de maitrise de ce risque est également décrit

dans les développements dédiés au risque « Défaillance ou

insolvabilité des locataires résultant d'un contexte
économique global dégradé ».
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Risques

Dispositif de maitrise

Quallification
du risque

e En cas de restrictions longues de l'activite touristique en
Europe, certains locataires hoteliers bénéficiant de baux
long terme & loyer fixe pourraient également se trouver en
situation de fragilité et par I& méme en impayés de loyers.

De méme des mouvements sociaux de grande ampleur, le

terrorisme, un contexte politique instable sont susceptibles

d'affecter I'attractivité touristique de certaines villes ou pays
dans lesquels Covivio est implanté (instabilité politique en

Catalogne en 2017, mouvements des gilets jaunes en

France...).

Autres activités

e Les autres activités du Groupe ont été dans une bien
moindre mesure affectées par la pandémie et sont moins
sensibles aux évolutions de contextes géopolitiques,
sanitaires etc. Ainsi les taux de collecte des loyers
quittancés (qui tiennent compte principalement des
impayés de loyers), proches de 100% en 2019 restent trés
éleves en 2020 (98% pour les bureaux et le résidentiel).

A noter cependant que du fait de la généralisation du

télétravail durant la période pandémique et des restrictions

gouvernementales, les activités de Coworking et de
locations d'espaces événementiels portées par la filiale de

Covivio  (Wellio) ont été trés fortement ralenties

en 2020.Autres activités

Diminution de la demande et risques de vacance résultant des nouveaux usages sur le périmétre bureaux (télétravail)

Elevé

e Les actifs a wusage de bureaux
31 décembre 2020 59% du patrimoine du Groupe et 63%
des loyers.

e La pratique du télétravail s'est progressivement déployée
dans les entreprises afin de tenir compte des nouvelles
attentes des collaborateurs en termes de flexibilite, de
diminution des temps de transport et de conciliation vie
personnelle/vie professionnelle. D'aprés les données
récoltées par I'Office statistique de I'Union européenne,
5,1% de la population active pratiquait « régulierement » le
télétravail en 2019, un taux relativement stable depuis
2008. En revanche, en pres de dix ans la proportion des
teélétravailleurs « occasionnels » a notablement augmenté
passant de 5,8% en 2008 a 9,7% en 2019.
La crise sanitaire a accéléré cette tendance. Ainsi en
France en 2020, selon une Etude de la DARES (Direction de
I'Animation de la Recherche des Etudes Statistiques),
établie sur la derniére semaine du mois de mars 2020, un
quart de la population active frangaise a adopté le
télétravail avec des proportions plus ou moins élevées en
fonction des secteurs d'activité.
Compte tenu du taux de satisfaction élevé des
collaborateurs  concernés  par le  télétravail”, une
généralisation de ce phénomeéne est envisagée dans les
années & venir, méme en dehors de tout épisode
pandémique. Cette tendance sera vraisemblablement
renforcée par le fait que les entreprises voient dans le
télétravail une opportunité de réduire significativement
leurs colts de fonctionnement : ainsi en généralisant le
travail & domicile et en déployant dans leurs locaux de
nouveaux usages avec des ratios poste de
travail/collaborateur < 1, celles-ci peuvent diminuer les
charges représentées par le colt de leurs locaux.

A stratégie d'allocation d'actifs constante, Covivio

envisage ainsi dans les 5 ans a venir une augmentation de

son taux de vacance bureaux consolidée France,

Allemagne, Italie

représentent au e Covivio a fait le choix d'une stratégie d'allocation d'actifs

exigeante notamment en termes de qualité immobiliere et
de partenariats locatifs long terme.

A fin 2020 94% du patrimoine bureau de Covivio est
localis¢ dans des grandes métropoles européennes
attractives aux  fondamentaux  économiques et
démographiques solides, sur des immeubles prime qui
seront les derniers touchés par le risque de baisse de la
demande locative.

Le maintien d'une durée résiduelle ferme élevée des baux
de Covivio, I'étalement de la sortie des locataires, ainsi
que les discussions permanentes menées avec les
locataires en place permettent & Covivio de sécuriser ses
cash-flows & long terme. Ainsi fin 2020, la durée résiduelle
ferme des baux est de 7,3 ans.

Beénéficiant d'équipes de Property Management intégrées,
Covivio place la satisfaction de ses Clients au coeur de ses
priorités. Le groupe entend ainsi se démarquer de ses
concurrents, en renforgant son offre servicielle ainsi qu'en
poursuivant ses ambitions environnementales via la
certification de ses actifs, permettant & son patrimoine de
mieux résister a ce phénomene.
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Qualification
Risques Dispositif de maitrise du risque
Défaillance ou insolvabilité des locataires résultant d'un contexte économique global dégradé Modéré

(impayés Hétellerie essentiellement)

e Covivio et ses filiales sont soumis au risque de dégradation e Covivio a fait le choix stratégique de développer des
de la solidité financiere de leurs locataires pouvant aller  partenariats locatifs auprés de grands comptes et de
jusqu'd leur insolvabilité, ce qui affecterait les résultats du  grandes entreprises, tout en assurant la diversification de

Groupe. sa base locative.

e En 2020, lo société a été confrontée aux difficultés )
financieres de WeWork, avec qui a été conclu un accord o %o
aboutissant & la libération de 21 600 m2 a Dusseldorf soit Orange ,Tt‘i‘,ﬁg"“’,(,,

> )
Accor

un mangue & gagner de 7 M€ de loyers en 2020 (1% des

loyers). En rappel, en 2019, Covivio avait été confronté & la 39
défaillance d'un de ses locataires (Sequana) qui avait \ HG
libéré 5 900 m2 dans un immeuble situé & Boulogne. Le / 39
préjudice financier a été maitrisé & 6 mois de loyers car le Suez

dépodt de garantie avait pu étre conserve.

20/
o Sur le périmétre hotelier, le risque d'insolvabilité des o NH"

locataires de Covivio Hotels est majoritairement lié au P
_ contexte pandémique (cf. supral. 68Y% B&E(;
A noter que pour le segment Hotellerie Europe, 4,0 M€ de Autres o
dimpayés ont été provisionnés au 31 décembre 2020 contre o

Tecnimont
0 M€ en 2019. 2%
Dassault

e Ainsi, depuis plusieurs années, le poids de certains
locataires grands comptes comme Orange en France,
62Me Télécom ltalia en Italie et Accorlnvest pour l'activité Hotels
a considérablement diminué. Le poids des 3 premiers
44 ME locataires dans les revenus est passé de 41% en 2014 & 18%
a fin 2020.
e La tenue de « Comités de Partenariat », permet de suivre
ome 22ME au plus pres I'évolution des activités des partenaires.

13ME 13ME 13 Me e Des garanties locatives, des dépbts de garantie ainsi que
12 M€ . : I

| - []
L Ll

Bureau Bureaux Reésidentie
Italie Alemagne  Allemagne

le recours & un prestataire réalisant des études de solidité

0,0 ME financiere des locataires permettent de suivre le risque
- d'insolvabilité de ces derniers.

La majorité des loyers du patrimoine résidentiel en Allemagne
est payée par prélevement automatique. L'existence d'un
2010 [l 2020 fichier national des incidents de paiements consultable par les
bailleurs et les établissements financiers permet egalement
une meilleure maitrise du risque d'insolvabilité des locataires.
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Risques

Dispositif de maitrise

Il. Risques liés aux systémes d'information, a la sécurité des données et a la cybercriminalité

Défaillance intrinséque des systémes d'information ou liée a la transformation digitale de Covivio

e En vue de satisfaire ses clients, en proposant sur ses trois
activités — bureaux, hotels et résidentiel —, une offre
adaptée aux enjeux de demain et de renforcer
I'intégration de ses équipes et activités, Covivio a engageé,
des 2018, une démarche de transformation digitale ayant
vocation a se déployer a I'échelle européenne.

o Celle-ci passe notamment par la mutualisation de ses
applications de gestion via le recours & un progiciel
destiné, notamment, & intégrer sa gestion comptable et
immobiliere.

e Ce projet nécessitera une migration massive de données
ainsi qu'un parameétrage du nouvel outil qui devra tenir
compte des spécificités du Groupe en termes de produits
et d'activités.

e En cas de mauvaise estimation des besoins de Covivio lors
de la phase de déploiement du projet ou de défaillance
technigue lors de la migration, le groupe pourrait subir une
indisponibilité temporaire partielle ou totale de ses systemes
de quittancement, de paiement et de reporting comptable,
entrainant des risques financiers et d'images associes.

e De méme un retard significatif dans le déploiement de ce
projet structurant pour le Groupe, pourrait entrainer des
coUts additionnels de conseils élevés.

e Dans le cadre de sa transformation digitale, Covivio a fait
le choix de recourir & des éditeurs de place et de
s'entourer de conseils bénéficiant d'une expérience
confirmée dans I'accompagnement de grands groupes
internationaux.

e Les problématiques liées & la migration sont anticipées
tant en termes techniques qu'organisationnels et font
I'objet d'ateliers dédiés et d'un accompagnement par des
Conseils spécialisés.

e En cas d'échec de la migration, I'utilisation des systémes
actuels pourra étre prolongée.

Défaillance des systémes d'information, conséquences d'attaques « cyber »

e Les montants de flux que la société peut étre amenée a
décaisser exposent Covivio aux risques de cyberattagues
et de tentative de fraude par ingénierie astucieuse
pouvant entrainer des extorsions de fonds, des vols, pertes
de données, ou une interruption d'activité.

e Au cours des deux dernieres années Covivio a enregistré
une augmentation des tentatives de fraudes par
ingénierie astucieuse et opérations d'hamegonnage ou
« phishing » sans pour autant que la société n'ait subi de
préjudice financier jusqu'd présent.

Les interruptions, violations ou défaillances des systémes
d'information entraineraient, outre des dommages matériels
informatiques importants, un risque d'imoge et des
conséguences financieres susceptibles d'étre élevées, telles
que les dépenses engagées pour rétablir le systéeme
d'information, reconstituer les données, les frais d'expertise
et d'avocats...

e Les mesures mises en place afin de réduire ce risque sont
plus amplement décrites dans le paragraphe 1.11.6.2.1 « Des
systémes d'information performants et sécurisés » :

e existence d'un plan de secours

e mise en place d'un Plan de Continuité d'Activité

e réalisation de tests d'intrusion

e formations et sensibilisations aux risques cyber

e réalisation d'une cartographie des risques cyber

@ souscription d'une assurance cyber.

e mise en place d'une PSSI (Politique de Sécurité des
Systémes d'Information et d'un RSSI (Responsable de la
Sécurité des Systémes d'Information).
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Qualification
Risques Dispositif de maitrise du risque
Vol et/ou altération des données, notamment des données & caractére personnel Modéré
e Compte tenu de son activité résidentielle en Allemagne e Covivio a déployé une organisation dédiée & la protection
(plus de 39 000 locataires), d'exploitant hotelier & travers  des données & caractére personnel & I'échelle européenne
sa filiale Covivio Hotels et de prestataire de services de  détaillée au paragraphe 2.6.3.2 du présent document.
coworking la société est particulierement concernée en  Celle-ci passe notamment par la nomination en France, en
matiére de gestion de données & caractére personnel. Allemagne et en Italie de Data Protection Officers, garants
Par ailleurs la digitalisation croissante de ses activités,  de la protection des données personnelles traitées dans le
destinée notamment & améliorer ses services, implique  Groupe.
pour Covivio un recours & de multiples sous-traitants de e Les mesures dédiées a la sécurité des systemes
données. d'information sont détaillées au paragraphe 1.11.6.2.1 du
Ainsi, outre les dommages financiers, opérationnels ou  présent document.
d'image qui pourraient résulter d'un vol ou d'une altération
de ses données (traitées dans ses propres systémes ou
dans ceux de ses sous-traitants), Covivio pourrait étre
passible d'amendes émanant des autorités de controle
compeétentes en matiere de protection des données,
lesquelles, conformément au réglement européen ne
2016/679, dit Réglement général sur la Protection des
Données (RGPD), pourraient atteindre 4% de son chiffre
d'affaires mondial.
Plus généralement, Covivio pourrait étre passible de
sanctions pour non-respect des autres principes du
reglement : finalité, proportionnalité et pertinence, durée de
conservation limitée, sécurité et confidentialité, respect des
droits des personnes, en ce compris l'information de celle-ci
quant aux modalités de traitement de leurs données.
lll. Risques liés au cadre légal et réglementaire dans lequel Covivio opére
Evolution défavorable de la réglementation immobiliére Elevé
e L'évolution légale et réglementaire en matiere de baux e Des analyses juridiques et jurisprudentielles sont
commerciaux ou d'habitation, notamment en matiere de  réguliérement mises en ceuvre dans un contexte légal et
durée, d'indexation, de plafonnement des loyers est  réglementaire évolutif.
susceptible d'avoir des conséquences négatives sur la e En Allemagne, les baux sont assujettis & la réglementation
valorisation du patrimoine, les résultats, I'activité ou la  locale sur les baux d'habitation. L'augmentation des loyers
situation financiere de Covivio. est encadrée et limitée par le niveau des loyers des
Ainsi, afin de limiter la forte hausse des loyers intervenue  logements comparables du voisinage. Ce niveau est fixé
ces dernieres années, la vile de Berlin a voté en par les villes, ces derniéres publiant les loyers pratiqués
février 2020 une loi prévoyant notamment un gel et un  avec une ventilation selon la localisation, l'année de
plafonnement des loyers dans la ville pendant 5 ans.  construction, I'état du bdéti et le niveau d'équipement du
L'impact de cette réglementation sur les revenus de  logement. Les équipes locales spécialisées dans la gestion
locatifs de Covivio pour I'année 2020 est estimé & environ  de patrimoine résidentiel suivent I'application de ces
-1%. La Réglementation fait néanmoins I'objet d'une  réglementations. La présence géographique diversifiée de
procédure de révision judiciaire devant la Cour Covivio notamment en Allemagne, permet de limiter
Constitutionnelle. Le résultat de cette procédure est I'exposition par ville. Le patrimoine résidentiel de Covivio &
attendu d'ici & la fin du premier semestre 2021. Berlin ne représente que 9% des revenus totaux de Covivio.
Le contexte réglementaire reste évolutif et nécessite de la
part de Covivio un constant.
Evolution défavorable de la réglementation fiscale Modéré

e Covivio bénéficie, pour certaines de ses activités, du
régime de société Immobiliere, SIIC. En contrepartie de son
régime d'allegement de la charge fiscale, la société
s'engage a distribuer la majeure partie de ses bénéfices,
ses actionnaires étant par la suite imposés.

e Les SIIC doivent étre des sociétés cotees et ne pas étre
détenue a 60% ou plus par un actionnaire majoritaire, seul
ou agissant de concert. Les activités de fonciere (activités
SIIC) doivent représenter plus de 80% de son activité.
Toute modification des régles fiscales (imposition, taxes)
ou tout non-respect des obligations citées ci-dessus
pourraient avoir un impact défavorable sur les résultats
financiers du Groupe

La maitrise des risques fiscaux est assurée par la direction
Fiscale Groupe, composée de professionnels deédiés. lis
opérent un suivi constant des réglementations et
jurisprudences tant locales qu'européennes en s'entourant
de Conseils externes spécialisés.
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Quallification
Risques Dispositif de maitrise du risque
Risque de fraude, de corruption (et infractions associées), de blanchiment d’argent & risques juridiques Modéré

et d'image associés

e Les activités de Covivio et notamment les activités de
vente, d'acquisition, de location et de développement
impliquent des mouvements de capitaux importants dinsi
que des contacts réguliers entre les collaborateurs de
Covivio et des prestataires, intermédiaires et/ou des
agents publics locaux.

Fraude

e Covivio pourrait étre victime d'une fraude interne ou
externe : utilisation d'acces privilégiés, usurpation d'identité
d'un collaborateur, d'un dirigeant, d'un prestataire afin
d'obtenir la réalisation d'un virement vers un compte tiers
en contrepartie d'une opération réelle ou fictive...

e Ce risque est aggraveé par le télétravail conséquence de la
crise sanitaire dans laquelle les fraudeurs voient une
opportunité de détournement des systemes de controle
interne des sociétés, multipliant ainsi leurs attagques.

Corruption et trafic d'influence
e Des collaborateurs de Covivio (salariés, mandataires
sociaux), directement ou via des intermédiaires, pourraient
étre susceptibles de commettre ces infractions, dans leur
propre intérét, celui d'un tiers ou celui de Covivio.
Par exemple, des collaborateurs pourraient accorder des
dons, subventions, cadeaux, ou autres avantages divers
(recrutement d'un proche..) en vue de l'obtention d'un
marché, de tout autre décision favorable d'un agent
public, d'un dirigeant d'entreprise ou toute autre personne
décisionnaire dans le cadre d'une vente, d'une acquisition
ou d'une prise a bail.
De méme, des collaborateurs de Covivio pourraient se voir
attribuer ces mémes avantages afin de favoriser en
interne le recours O un prestataire.
En cas de fait avéré de corruption ou de trafic d'influence,
outre les sanctions prévues par la loi, Covivio pourrait se
voir reprocher la faiblesse de son dispositif de prévention
des risques tel que défini par la loi no 2016-1691 du
9 décembre 2016 relative & la transparence, & la lutte
contre la corruption et & la moderisation de la vie
économique et faire I'objet de sanctions & ce titre.
Blanchiment d'argent
e Covivio pourrait concourir ou réaliser des opérations
impliquant une violation des lois et réglementations
frangaises ou européennes relatives au gel des avoirs ou
aux mesures restrictives (embargos). De méme, Covivio
pourrait étre sanctionné du fait d'un manguement aux
dispositions du Code monétaire et financier sur les
obligations relatives & la lutte contre le blanchiment des
capitaux et le financement du terrorisme, en ne réalisant
pas par exemple les diligences appropriées au type
d'opérations (vigilance renforcée).
Au-deld des sanctions (administratives, civiles, pénales..)
et de leurs impacts financiers, Covivio pourrait, en cas de
fraude, de corruption ou de blanchiment avérés, voir son
image dégradée, ce qui aurait pour effet de limiter sa
capacité a nouer des relations d'affaires et & mettre en
ceuvre sa stratégie de cession d'acquisitions, de
développement ou de location.

e Covivio dispose d'un dispositif de Controle Interne structuré
dont le fonctionnement est décrit au paragraphe 1.11.6.

e Les mesures de préventions des risques spécifiques de
fraude, de corruption et de blanchiment d'argent sont
détaillées au paragraphe 2.6.2 du présent document. Ce
dispositif est animé & I'échelle européenne par le
Compliance Officer Groupe.
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Qualification
Risques Dispositif de maitrise du risque
Evolution défavorable de la réglementation sanitaire et sécuritaire Modéré
e L'évolution des réglementations environnementales e La Direction du Développement Durable de Covivio est en
applicables a Covivio, en sa qualité de proprietaire et charge du suivi de ['évolution des réglementations
gestionnaire immobilier, est susceptible d'entrainer une  environnementales. Elle pilote et relaie Iinformation
hausse des dépenses et avoir ainsi des répercussions sur  permettant la mise en ceuvre par les équipes de Covivio
les résultats du Groupe. d'objectifs et de plans d'actions associés pour anticiper
e Par son activité, Covivio est exposé & des risques sanitaires  les réglementations & venir.
(amiante, légionelle) et environnementaux (notamment e Concernant la  prévention des risques sanitaires et
pollution des sols et sous-sols) qui peuvent notamment  environnementaux, la cellule environnementale de chaque
porter atteinte & son image et & sa réputation. Ces risques  Direction Technique pays applique une politique rigoureuse,
peuvent engendrer des colts élevés de mise en conformité  notamment en assurant le  suivi des diagnostics
et des délais supplémentaires importants liégs & la  environnementaux (plomb, amiante, pollution des sols), le
recherche, & l'enlévement de substances ou matériaux  suivi des commissions de sécurité pour les hotels et IGH
toxiques lors de la réalisation de projets d'investissement  (immeubles de grande hauteur) du groupe, le suivi des
ou de rénovation dimmeubles, et entrainer la mise en  certifications de performance environnementales des actifs
cause de la responsabilité civile et, le cas échéant, pénale  (HQE exploitation, Bream In Use) ainsi que des nouvelles
de la sociéte. certifications de bien-étre et de connectivité des immeubles.
De méme, sur son périmetre hotelier, la diversification de e Enfin, Covivio a procédé & la suppression des tours
I'offre d'hébergement de Covivio (avec des solutions — aéroréfrigérantes susceptibles d'amener un risque de
alternatives entre I'hotel classique et l'auberge de  présence de légionnelles ou a la limitation de celles-ci
jeunesse) ainsi que l'offre des services de restauration,  jugées nécessaires et dont I'exploitation est alors
principalement en sa qualité d'exploitant, fait peser sur la  particuliérement suivie.
societé différentes obligations et responsabilités liees a la
santé et sécurité de ses clients, lesquelles ont & renforcées
pendant la pandémie de Covid-19.
(cf. supra - « Il Risques de pandémies »)
IV. Risques liés au développement de Covivio
Risques liés aux opérations de construction, de promotion ou de développement immobiliers : retards de livraison, Modéré

non-respect des prévisions budgétaires (coits de construction, vacance sur opération en blanc), risques liés a la sécurité
sur les chantiers

e La part des activités de développement de Covivio s'est e Les développements font I'objet, en fonction de seuils

accrue ces derniéres années. Le total du pipeline de
développement tertiaire & fin 2020 est de 1,2 Md€, soit 7,2%
du patrimoine contre 10,5% & fin 2019. Covivio est de ce fait
particulierement  exposée  aux risques liés  aux
développement d'actifs immobiliers :

définis par la gouvernance, d'une présentation et validation
au Comité Exécutif apres revue par le Risk management
puis au Comité Stratégique et des Investissements, et enfin
au Conseil d'Administration. Les risques, enjeux et
opportunités y sont alors analysés en détail.

colt de construction d'une opération supérieur A e Sur le pipeline engagé a fin 2020, 43% étaient préloués
I'évaluation préalable du projet (contre 41% & fin 2019).

durée de construction plus longue que celle estimée e Une procédure précise I'ensemble des études & effectuer
(difficultés techniques ou retard d'exécution lié & un défaut  préalablement au lancement de toute opération, incluant
d'obtention d'autorisations  administratives) pouvant  un processus de sélection des prestataires, le suivi de la
entrainer un retard dans la perception des loyers et, dans  période de construction jusqu'a la livraison de l'actif et le
certains cas, le paiement de pénalités aupres du futur  lancement de la commercialisation pour les opérations
locataire, voire la caducité du bail si le retard va au-deld  lancées « en blanc » (sans prélocation).

d'une période prédéterminée e Des engagements en matiére de respect des délais de
risque lié & la commercialisation locative des actifs livraison sont pris avec les entreprises de construction,
risque Santé/Sécurité important sur l'ensemble des incluant des pénalités de retard.

chantiers : Covivio et ses partenaires se doivent de mettre e Le renforcement ces dernieres années de I'équipe dédiée
en place les mesures adéquates afin de garantir la  au développement, qui dispose d'experts dans leur secteur
sécurité et la santé des salariés présents sur les chantiers  d'activité, permet une meilleure maitrise des projets.

dans un environnement qui les exposent & des risques de e Des audits spécifiques sur des opérations de travaux et

toute nature : chutes, électrocution, exposition & des
produits chimiques, au bruit, aux vibrations...

prise  en compte des normes de protection
environnementale dans un contexte réglementaire qui se
durcit.

développement sont réalisés régulierement et n'ont pas
révélé a ce jour de dysfonctionnement.
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Qualification

Risques Dispositif de maitrise du risque

Risques liés aux opérations de croissance externes : surestimation des valeurs, mauvaise évaluation des passifs, Faible

reprise de passifs corruptifs

e Outre la construction d'actifs immobiliers, la stratégie de e Des due diligences sont réalisées avant chaque
développement de Covivio repose également sur  acquisition, avec l'aide de conseils externes spécialisés.
I'acquisition d'immeubles ou de portefeuilles d'immeubles  Ces analyses ont notamment pour objectif d'appréhender
existants, soit directement soit via 'acquisition de titres de  les risques éventuels et de mettre en place, pour le
sociétés, et I'expose dans ce cadre & un certain nombre  compte de Covivio, des garanties et autres mesures
de risques. d'accompagnement.

e Le volume des acquisitions au cours de I'année 2020 s'est o Les acquisitions font l'objet, en fonction des seuils définis
élevé a 1,4 Md€ dont 1,1 Md€ liés a I'offre publique d'achat  par la gouvernance, d'une validation et présentation au
sur la société cotée allemande Godewind. Comité Exécutif, au Comité Stratégigue et des

e Lors des acquisitions, Covivio pourrait surestimer le  Investissements et au Conseil d’Administration. Les risques,
rendement attendu de celles-ci, qui seraient alors  enjeux et opportunités y sont alors analysés en détail.
réalisées & un prix trop éleve. e En 2020, Covivio a procédé a la nomination d'une Risk

e Covivio pourrait se porter acquéreur d'actifs — ou de titres  Manager Groupe, membre du Comité Exécutif de Covivio,
de societés détenant des actifs — comportant des défauts  dont la mission est d'apporter, outre une analyse des
cachés, notamment en matiere environnementale, des  risques détaillée, un éclairage indépendant & la Direction
non-conformités qui ne seraient pas couvertes par des  Générale sur les risques inhérents aux opérations
garanties-vendeur ou un passif corruptif qui pourrait  d'investissement, préalablement & leur présentation aux
entrainer des sanctions au titre de la loi Sapin 2. instances de Gouvernance. La Compliance Officer Groupe

est également impliquée dans les  opérations
d'investissement en réalisant, au préalable, des analyses
de probité des contreparties et des sociétés cibles.

V. Risques financiers

Risques liés a la liquidité Modéré

e Le montant des emprunts long terme et court terme de e La politique de désendettement menée par Covivio depuis
Covivio & fin 2020 s'éléve & 12 Md€ (en 100%) dont 0,6 Md€  plusieurs années lui permet de mieux maitriser ce risque.
exigibles en 2021 et 6,7 Md€ & horizon fin 2025. Ainsi, le ratio de dette nette sur valeur des actifs reste

e Les liquidités disponibles au 31 décembre 2020 s'éléevent & maitrisé & 40,9% & fin 2020.

1,2 Md€. e Le suivi de plans pluriannuels de gestion de trésorerie, et a

e Le groupe est donc exposé au risque d'insuffisance de  court terme, le recours & des lignes de crédit confirmeées et
liquidité pour assurer le service de la dette ou pour  non tirées permettent de limiter ce risque.
refinancer des dettes arrivées & échéance. e Des prévisions de liquidité & dix-huit mois sont analysées

e Une telle insuffisance pourrait entrainer un remboursement  mensuellement par la Direction Financiére et présentées &
anticipé et, si la dette faisait I'objet d'une sGreté, la  la Direction Générale.
réalisation de la sUreté via la prise de possession par e La notation Investment Grade BBB+, perspective stable, de
I'établissement préteur des actifs concernés. Covivio par Standard&Poors vient attester la maitrise de ce

L'échéancier des dettes de Covivio (en 100%) est présenté  risque.

au paragraphe 3.2.2.2 du présent Document.
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Evolution défavorable des taux d’emprunt Modéré

e Le recours & I'endettement du Groupe, soit 12 Md€ & fin
2020, I'expose au risque de variation d la hausse des taux
d'intérét pouvant entrainer une augmentation significative
des frais financiers.

e Un colt de financement plus élevé réduirait les capacités
de Covivio a financer son développement.

e Une augmentation de 25 bps du taux de I'Euribor trois mois
aurait un impact de 1,4% sur I'EPRA Earning du Groupe.

e Le taux moyen de la dette de Covivio reste bas a 1,29% &
fin 2020 (contre 1,55% & fin 2019).

e La maturité moyenne de la dette est de 5,7 ans.

e Les sociétés du Groupe utilisent des instruments dérivés
pour couvrir le risque de taux d'intérét auquel elles sont
exposees, principalement des caps et des swaps. Elles ne
réalisent pas d'opérations de marché dans un autre but
que celui de la couverture de leur risque de taux.

o Afin 2020, la dette de Covivio est couverte & 81% avec une
durée moyenne de couverture de 6,5 ans.

e Les sensibilités & une hausse de taux dintérét sont
décrites au paragraphe 3.2.2.3 du présent Document.
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Qualification
Risques Dispositif de maitrise du risque
Non-respect des covenants bancaires (LTV, ICR) lié aux baisses de valeurs et/ou baisse des revenus Modéré

Les risques liés aux évolutions de valeurs et de loyers sont
détaillés dans les développements dédiés au risque

« Evolution défavorable du marché immobilier : baisse ou
stagnation des valeurs et des loyers » (cf. supra).

En cas de non-respect d'un covenant, Covivio devrait
théoriquement rembourser l'intégralité de sa dette tirée. En
pratique ce risque apparait néanmoins peu probable, les
banqgues préférant généralement renégocier les conditions
financieres existantes des emprunteurs concernés comme
on a pu le constater lors de la crise financiere de 2008.

Les dispositifs de maitrise du risque de non-respect des

Covenants bancaires (LTV, ICR) sont essentiellement liés &

la maitrise des autres risques suivants :

e « Evolution défavorable du marché immobilier : baisse ou
stagnation des valeurs et des loyers »

e « Défaillance ou insolvabilité des locataires »

e « Risques ligs de liquidiité »

e « Fvolution défavorable des taux »

A fin 2020, le covenant de LTV (Loan to Value) le plus

restrictif de Covivio s'éléve a 60% pour un ratio effectif & fin

2020 de 44,1% (LTV bancaire). Ainsi la société pourrait subir

une baisse de valeur de ses actifs de 26% avant

d'atteindre son covenant de LTV.

A fin 2020, IICR de Covivio (Interest Coverage Ratio)

s'éleve a 600% pour un covenant de 200%.

e Pour plus dinformation, veuillez-vous référer au
paragraphe 3.2.2 du présent Document.
Défaillance de nos partenaires financiers et assurantiels Faible
e Le risque de défaillance de contreparties aux contrats mis e Covivio, Covivio Immobilien et Covivio Hotels étant
en place auprés d'établissements financiers (relatifs & des  structurellement emprunteurs, le risque de défaillance des
contrats de couvertures ou d'utilisation de lignes de crédit)  partenaires financiers du Groupe se limite essentiellement
ou aupres de compagnies d'assurances, pourrait avoir des  aux placements, aux lignes de crédit non tirées ainsi
impacts négatifs sur les résultats de Covivio ou de l'une de  gu'aux contrats de couvertures effectués par le Groupe,
ses filiales. A fin 2020, le montant des lignes de crédit non e Le Groupe privilégie le recours & des établissements
tirées est de l'ordre de 1,3 Md€ ; celles-ci pourraient étre  diversifiés et de premier rang afin de réduire ce risque. La
non mobilisables en cas de défaillance de I'établissement  norme IFRS 13 prévoit explicitement I'appréciation du
financier. risque de contrepartie dans I'évaluation de la juste valeur
e En cas de défaut d'une contrepartie, Covivio pourrait : des passifs. Ainsi, cette évaluation a été réalisée par un
e perdre une part significative de ses dépodts organisme spécialisé et prise en compte dans les comptes
e perdre le bénéfice de ses contrats de couverture de  de Covivio.
taux e Conformément & son objectif de diversification, les polices
e perdre le montant de garantie prévu aux contrats d'assurance dont bénéficient Covivio, Covivio Immobilien
d'assurance en cas de sinistre. et Covivio Hotels sont souscrites auprés de plusieurs
assureurs de premier rang (cf. paragraphe 111.5 du présent
Document).
Risques spécifiques liés a I'activité hoteliére
Covivio, via sa participation dans sa filiale Covivio Hotels & hauteur de 43,5%, est directement exposée a certains risques
spécifiques au secteur Hotelier. Les risques les plus significatifs sont mentionnées ci-dessous et décrits plus spécifiquement
en amont.
Baisse/arrét de I'activité résultant d'un environnement politique et géopolitique défavorable, du terrorisme, Trés Elevé
de mouvements sociaux ou de pandémies...
Défaillance ou insolvabilité de locataires Hoteliers résultant d'un contexte économique global dégradé Modéré
Vol et/ou altération des données, notamment des données & caractére personnel Modéré
Evolution défavorable de la réglementation hotelliére sanitaire et sécuritaire Modéré
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Facteurs de risque, contrdle interne et gestion des risques

1.9.4

La strategie développement durable de Covivio, et notamment ses
enjeux les plus significatifs en lien avec le climat, sont retraces dans
le chapitre 2 du présent Document dEnregistrement Universel (DEU).
Il constitue la Déclaration de Performance Extra-Financiére (DPEF)
de Covivio. Ce reporting présenté repond notamment aux
obligations du décret du 9 aolt 2017 pris pour I'application de
l'ordonnance du 19 juillet 2017 relative & la publication
d'informations non  financiéres, ainsi qu'aux dispositions de
I'article 173 de la loi de transition énergétique pour la croissance
verte et a son décret du 29 décembre 2015. Ce reporting détaille
les objectifs et actions qui placent la stratégie bas-carbone de
Covivio en cohérence avec « I'objectif 2 °C voire 1,5 °C » de I'Accord
de Paris de 2015 et avec le cadre de reporting climat impulsé par la
Task Force on Climate-related Financial Disclosures (TCFD).

Il rassemble également les informations sur la maniére dont
I'entreprise prend en compte les conséquences sociales et
environnementales de son activité, ainsi que l'analyse des
conséquences sur le changement climatique de son activité et de
l'usage des biens et services qu'elle produit. Les consommations

1.9.5

1.9.5.1 Politique générale

Covivio a mis en place une politique d'assurance permettant de
couvrir les risques opérationnels du Groupe. Cette politique
consiste & rechercher sur le marché de I'assurance des garanties
completes adaptées aux activités et aux risques encourus par la
société. Ces garanties sont souscrites auprés d'assureurs de
premier rang présentant tous une bonne notation de solidité
financiere et s'inscrivent dans la politique de maitrise des risques
menée par le Groupe, dont la gestion est réalisée de maniere
active et dynamique par le Département Assurances de Covivio.
Les principaux risques couverts portent sur les dommages aux
biens et sur les actes de terrorisme/attentat susceptibles
d'affecter le patrimoine immobilier du Groupe, et également sur les
responsabilités civiles pouvant étre engagées dans le cadre de
ses activités en tant que professionnel de 'immobilier, propriétaire
et gestionnaire d'immeubles, en tant que prestataire de services
de coworking, et ainsi que dans le cadre de ses opérations de
construction et de développement immobilier.

Politique d'assurance

Covivio bénéficie par ailleurs d'un programme d'assurance contre
les risques cyber complétant ainsi son dispositif assurantiel contre
les risques de fraudes et malveillance informatique.

Les conditions d'assurances de Covivio au 1% janvier 2020 sont
majoritairement identiques & celles qui ont été appliquées par les
assureurs de Covivio au 1* janvier 2019 & l'issue de 'appel d'offres
mené pour la mise en place des nouveaux programmes
d'assurances de la société.

1.9.5.2
1.9.5.2.1

Les portefeuilles immobiliers sont assurés en valeur de
reconstruction a neuf avec des extensions de garanties en
« pertes indirectes » et « pertes de loyers/pertes d'exploitation ».
Les limitations contractuelles de garanties des polices souscrites
sont toutes adaptées aux specificités et & la valeur du patrimoine
couvert. Par ailleurs, conseillé et assisté annuellement par les
services de prévention en ingénierie de ses assureurs, Covivio met
en oeuvre les diligences requises pour répondre  aAux
recommandations des assureurs et maintenir ses actifs dans un
contexte permanent de sécurité en matiere d'incendie et
d'assurabilité sur le marché de l'assurance. Les programmes
d'assurances de Covivio s'appliquent en Liberté de Prestation de
Services (LPS) permettant ainsi de couvrir les actifs de Covivio
situés dans I'Espace Economique Européen.

Description des niveaux de couverture

Assurance du patrimoine immobilier
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Risques financiers liés aux effets du changement climatique

d'énergie et les émissions de CO?2 liees a l'usage des bdtiments et
la maniere dont elles sont affectées par I'évolution des conditions
climatiques y sont détaillées par activité. La trajectoire carbone du
Groupe publiée dans ce chapitre inclut également les activités de
développement (construction, rénovation) réalisées en Europe. Ce
reporting précis s'inscrit en outre dans la dynamique des
17 Objectifs de Développement Durable (ODD) définis par les
Nations Unies. Aligné sur les recommandations de I'EPRA et celles
du Sustainability Accounting Standards Board (SASB), il fait I'objet
d'une vérification par un tiers indépendant.

Les risques financiers inhérents aux effets du changement
climatique et portant sur le risque physique encouru par les actifs
semblent limités a court terme. lls font l'objet de travaux
d'évaluation spécifiques plus approfondis afin d'en quantifier les
impacts & plus long terme.

Ces informations sont également contenues dans le Rapport
annuel de performance durable de Covivio disponible sur son site
Internet (www.covivio.eu).

Covivio souscrit systématiquement, pour tous ses projets
immobiliers de restructuration ou de construction neuve les
garanties d'assurances légales de type « dommages-ouvrage » et
« constructeur non-réalisateur », ainsi que les garanties « tous
risques chantier » « pertes d'exploitation/de loyer » et
« responsabilité civile du maitre d'ouvrage/promoteur », afin de
sécuriser financierement & chacune de ses étapes I'ensemble de
ses opérations de développement

1.9.5.2.2

Les conséquences financieres d'éventuelles mises en cause, du fait
de dommages corporels, matériels et immatériels, subis par les
tiers et imputables aux fautes commises dans l'exercice des
différentes activités de la société et de ses filiales dont Wellio, ou
du fait du patrimoine immobilier et de I'ensemble des équipements
qui en dépendent, sont assurées dans le cadre de programmes
d'assurances speécifiques apportant des montants de garanties
élevés et cohérents par rapport a l'importance du patrimoine et
des activités exercées.

Assurance de responsabilité civile

La responsabilité civile personnelle des mandataires sociaux et
des dirigeants de droit ou de fait de la société est couverte &
hauteur de montants adaptés & l'importance financiere du Groupe
ainsi qu'a I'ensemble de ses activités et filiales.

1.9.5.2.3

Covivio a pris les mesures nécessaires 4 la protection de ses
intéréts ainsi qu'a celle de ses actionnaires concernant I'exposition
aux risques financiers conseécutifs & des actes de fraude, de
malversations, ou de malveillance informatique, en souscrivant un
programme d'assurance spécifique offrant & la société un niveau
de garanti élevé. Compte tenu de l'importance des risques cyber,
Covivio a également souscrit une police d'assurance lui
permettant de bénéficier de I'ensemble des garanties aujourd’hui
disponibles sur le marché de I'assurance contre ce risque.

Assurances des autres risques

Par ailleurs, en cas d'événements susceptibles d'affecter I'image et
d'atteindre la réputation de Covivio, une couverture d'assurance
dédiée & certains incidents a été souscrite lui permettant de
financer l'intervention d'un cabinet de communication spécialisé
dans la gestion de crise. Cette solution financiere s'inscrit dans le
schéma mis en place par Covivio en cas d'activation de sa cellule
de crise.



1.9.5.2.4 Assurance du patrimoine professionnel
(bureaux, informatique, véhicules)

Les actifs professionnels de Covivio qui comprennent les murs des
bureaux que la société exploite, ainsi que leur contenu (mobilier,
aménagement) et matériel informatique, sont assurés par des
polices spécifiques offrant & Covivio des garanties étendues &
divers événements. Le contrat d'assurance spécifiqgue aux
dommages susceptibles d'affecter les systémes d'information de

1.9.6

1.9.6.1 Objectifs, périmétre et référentiel
en matiére de contrdle interne
et de management des risques
1.9.6.1.1  Objectifs et limites

Pour faire face aux risques potentiels, dont ceux décrits dans le
présent chapitre, Covivio a mis en place, en France, en Alemagne
et en ltalie, un dispositif de contréle interne et de gestion des
risques adapté & son activité. Ce dispositif contribue a l'efficacité
des activités, I'efficience des équipes, et a la fiabilité des données.

Il vise plus particulierement a s'assurer que :

e les activités sont conformes aux lois, aux reglements, et aux
procédures internes

e les actes de gestion correspondent aux orientations fixées par
les organes sociaux

e les actifs, notamment les immeubles, disposent de protections
adéquates

e les risques résultant des activités sont correctement évalués et
suffisamment maitrisés

e les processus internes, qui concourent 4 la constitution de
l'information financiére, sont fiables.

Ce dispositif, méme s'il ne peut pas, par définition, donner
I'assurance complete d'une couverture exhaustive de tous types
de risques, fournit a la société un outil complet constituant une
protection efficace contre les risques majeurs identifiés et leurs
effets potentiels.

1.9.6.1.2

Le dispositif de contréle interne et de gestion des risques
s'‘applique, sans exclusion de périmetre, A toutes les activités
couvertes par Covivio et ses filiales, en France et & I'étranger ainsi
qu'd toutes les filiales controlées.

Périmétre sous revue

En 2020, Covivio a réalisé un nombre important d'acquisitions
rentrant instantanément dans le périmetre de revue du controle
interne.

1.9.6.1.3

Covivio s'appuie sur le « cadre de référence » préconisé par
I'Autorité des Marchés Financiers. Ce référentiel AMF s'inspire de
celui du COSO (Committee Of Sponsoring Organizations of the
Treadway Commission). Il comprend un ensemble de moyens, de
procédures et d'actions qui doivent permettre a la société de :

Référentiel

e contribuer & la maitrise et l'efficacité des activités, et a
I'utilisation efficiente des ressources

e prendre en compte de maniere appropriée les risques significatifs,
qu'ils soient opérationnels, financiers ou de conformite.

Activité de l'année 2020
Facteurs de risque, contrdle interne et gestion des risques

Covivio  prévoit notamment une couverture pour frais
supplémentaires qui a été adaptée aux conditions et particularités
du « Plan de Continuité d'Activités » de la société. Les véhicules de
société sont quant & eux couverts en tous risques par une police
« flotte-auto » dont les caractéristiques d'assurances sont revues
annuellement et les véhicules personnels dont les collaborateurs
font usage ponctuellement dans I'exercice de leurs missions sont
couverts par les garanties d'une police « Auto-mission ».

Contréle interne, gestion des risques et conformité

1.9.6.2 Les composantes du dispositif
de contréle interne
1.9.6.2.1 Une organisation structurée

Conformément aux recommandations de I'AMF, le dispositif de
contrdle interne de Covivio s'appuie, notamment, sur des objectifs
connus, une répartition des responsabilités, et une gestion
adéquate des ressources et des compétences.

1.9.6.2.1.1

Des délégations et subdélégations de pouvoirs sont en place. Elles
permettent une meilleure organisation de I'entreprise ainsi qu'une
plus grande adéquation entre les responsabilités confieées aux
opérationnels et les responsabilités du dirigeant. Elles font I'objet
de revues et d'audits réguliers.

1.9.6.2.1.2

Des délégations de pouvoirs et de responsabilités

Des systémes d'information
performants et sécurisés

Les différents progiciels utilisés apportent aux équipes de Covivio
les fonctionnalités adaptées & leurs activités.

La sécurité des transactions financieres effectuées au moyen des
systemes d'informations est assurée par :

e la séparation de [l'ordonnancement et du lancement

des décaissements

e des plafonds de décaissements par personne et une double
signature au-dela de ces plafonds.

Ces dispositions sont actualisées dans le cadre des évolutions
d'organisation.

La securité du Systeme d'Informations et de son infrastructure est
assuree par :

1. un plan de secours existant, permettant de remédier & tous
types d'atteintes matérielles ou immatérielles des systemes
d'informations  gréce, notamment, aux  sauvegardes
quotidiennes qui  sont conservées hors des locaux
d'exploitation des principaux serveurs

2. un plan de continuité d'activité, opérationnel depuis juin 2013.
Ce plan a été élaboré conjointement par les equipes de la
direction des Systemes d'Informations et de la direction des
Risques, Compliance, Audit et Controle Internes de Covivio,
avec l'appui du leader mondial des solutions de continuité
d'activité. Le plan de continuité d'activité est décrit dans une
procédure spécifique. Il couvre notamment le secours
informatique, en cas dincident IT  entrainant un
non-fonctionnement de l'informatique pour les collaborateurs.
Des tests sont effectués annuellement avec le prestataire, pour
s'assurer de |'efficacité du dispositif

3. des tests réguliers d'intrusion effectués par une société
prestataire spécialisée, afin de s'assurer de la plus grande
sécurité  du  systéme d'informations. L'ensemble  des
recommandations émises lors des tests fait I'objet d'un suivi
régulier jusqu'a leur mise en ceuvre
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4. une cartographie des risques cyber, réalisée avec I'aide d'un
prestataire spécialisé dans ce domaine. Celui-ci a souligné
que de nombreux éléments de maitrise étaient en place dans
le Groupe, et les recommandations sont prises en compte

5. des formations et sensibilisations aux risques cyber, réalisées
aupres de l'ensemble des collaborateurs du Groupe, leur
rappelant les bonnes pratiques et comportements & adopter

6. une charte informatique, diffusée et annexée au Réglement
Intérieur de Covivio :

e la charte est avant tout un code de bonne conduite, qui
précise les principes de bon usage des ressources
informatiques et numériques et rappelle les sanctions
encourues par les éventuels contrevenants

e clle définit le périmetre de responsabilité des utilisateurs et de
I'entreprise, en accord avec la législation , afin de garantir un
usage approprié des ressources informatiques de l'entreprise
et des services Internet

e clle participe & lintégrité du systéme d'informations, a savoir
la sécurité et la confidentialité des données, mais également
la sécurité des équipements

7. la nomination d'un RSSI externe depuis 2018, chargé de
s'assurer de la Securité des Systemes d'Information

8. l'élaboration en 2019 d'une PSSI : politique de Sécurité du
Systéme d'Information.

1.9.6.2.1.3

Les procédures sont rédigées par la direction des Risques,
Compliance, Audit et Controle Internes en étroite collaboration avec
les opérationnels que ce soit en France, en Allemagne ou en ltalie.

Des procédures actualisées, validées et diffusées

Les procédures décrivent les risques et les points de controle des
processus sensibles et maitrisables.

Les procédures sont présentées sous la forme de logigrammes qui
mettent en avant :

e les risques identifiés et les moyens mis en oceuvre pour les
maitriser

o les roles et les responsabilités de chacun (traitement, controle,
validation, information, archivage)

e les points de contrdles exercés.

Toute procedure, qu'il s'agisse d'actualisation, de nouvelle
procédure, ou d'abrogation est présentée & un comité ad hoc. Il est
composeé de membres représentant les difféerents metiers du Groupe
(opérationnels et supports), choisis en fonction de leur expertise et
de leur connaissance du fonctionnement de lI'entreprise. Les
procédures sont ensuite validée s en Comite de Direction.

Pour renforcer leur validité et leur pertinence, toute procédure est
cosignée par la direction des Risques, Compliance, Audit et
Contréle Internes, et par le membre du Comité de direction de
rattachement de la procédure.

Les procédures validées sont mises & disposition des
collaborateurs sur les sites Intranet des sociétés en France, en
Allemagne et en Italie.
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1.9.6.2.1.4

La direction des Risques, Compliance, Audit et Contréle Internes
organise des sessions de formations dites « Les Matinales du
process ». Elles sont obligatoires, s'adressent & I'ensemble des
collaborateurs en France, en Allemagne et en ltalie et ont pour
objectif de former et de sensibiliser les collaborateurs sur :

Formation des collaborateurs

e les risques inhérents & leur activité
o les nouvelles réglementations applicables
o les procédures propres a chagque direction ou métier

e les éléments du dispositif de contrdle interne, dont les chartes
internes (charte Ethique notamment)

o le role du Déontologue.

En 2020-2021, ces formations ont porté plus particulierement sur
la lutte contre la fraude, la cybercriminalité, la corruption et
la protection des données personnelles.

Par ailleurs, lors de son parcours dintégration, tout nouveau
collaborateur du Groupe rencontre la direction des Risques,
Compliance, Audit et Controle Internes, qui lui présente le réle de
la direction et le sensibilise aux procédures de I'entreprise.

1.9.6.2.1.5

Covivio a placé au rang de ses valeurs le respect de la
reglementation, des procédures internes, des regles de
déontologie professionnelle et d'éthique morale dont le bon
déploiement sont notamment assurés par le Group Compliance
Officer et le Déontologue. La société s'appuie sur un dispositif
complet & [I'échelle européenne rappelant les regles et
comportements de bonne conduite qui s'imposent & I'entreprise,
aux dirigeants, aux mandataires sociaux, a l'ensemble des
collaborateurs et aux partenaires.

Un dispositif éthique et déontologique établi

Ce dispositif est plus amplement décrit au paragraphe 2.6.2 du
présent Document.

1.9.6.2.2
1.9.6.2.2.1 Cartographie des risques

Covivio réalise depuis plus de dix ans des cartographies des
risques lui permettant d'avoir une meilleure connaissance des
événements pouvant impacter les résultats de l'entreprise, de
suivre leur évolution et de renforcer leur maitrise. Les risques
significatifs sont présentés aux paragraphes 1.11.1 et suivants du
présent Document. En sus de la cartographie des risques
généraux, une cartographie des risques de corruption est
également réalisée et actualisée conformément a la loi Sapin 2.

1.9.6.2.2.2

Des bases incidents sont en place en France, en Allemagne et en
ltalie. Elles permettent de renforcer l'efficacité des dispositifs de
gestion des risques potentiels, par la gestion des incidents avérés,
pour éviter leur répétition, et en contenir les conséquences.

Un management des risques évolutif

Base incidents

Cette base incidents donne aux collaborateurs de Covivio
les moyens d'appréhender qualitativement et quantitativement
les risques, en se fixant pour objectifs :

e d'accompagner les collaborateurs dans la gestion des incidents,
notamment ceux n'étant encore jamais survenus

e de caractériser ces incidents en évaluant leurs impacts financiers
e de produire des états d'analyse et de synthese

e de proposer des solutions pour contenir ces risques et leur
éventuelle survenance ou répeétition

o d'allouer éventuellement des ressources nécessaires.



1.9.6.2.2.3

Le Manuel de contréle interne a pour objectif d'améliorer
I'efficacité de la gouvernance du contrdle interne et du
management des risques.

Manuel de contréle interne

I’ met en avant les dernieres évolutions du dispositif de controle
interne en matiere de suivi des recommandations, de |'application
des procédures et des normes fixées par I'AMF concernant la
gouvernance, le management des risques et les éléments clés lies
aux systemes d'information.

1.9.6.2.3 Des activités de contréle proportionnées

aux risques

Les activités de contréle, en France et a I'étranger, sont congues
pour maitriser les risques susceptibles d'affecter la réalisation des
objectifs de I'entreprise. La fréquence des contrdles, ponctuels ou
récurrents, est adaptée a limportance et & la nature des risques.

1.9.6.2.3.1 Controle des risques sur investissements, cessions

et financements

Conformément aux régles de gouvernance, les décisions portant
sur les risques les plus élevés sont placées, au-deld de certains
montants, sous le contréle du Conseil d'’Administration et de ses
Comités spécialisés. Il s'agit en particulier :

e des acquisitions et des cessions
e des financements & moyen et long terme
e des business plans et des objectifs budgétaires

e des principales décisions stratégiques.

Activité de I'année 2020
Facteurs de risque, contrdle interne et gestion des risques

Les autres risques sont placés sous le contrdle du Directeur
Général. Chaque Directeur concerné lui présente mensuellement
ses projets, développements et rapports d'activités.

En 2020, Covivio a procédé a la nomination d'une Risk Manager
Groupe, membre du Comité Exécutif de Covivio, dont la mission
est d'apporter a la Direction Générale, outre une analyse des
risques détaillée, un éclairage indépendant sur les risques
inhérents aux opérations préalablement & leur présentation aux
instances de Gouvernance.

1.9.6.2.3.2 Controle des activités du Groupe

Contréle des sociétés propriétaires, des sociétés de gestion
et des directions fonctionnelles

Les points de contréle des activités opérationnelles portent sur
les actions nécessaires pour :

e délivrer les recettes budgétées
e maitriser les charges d'exploitation liées aux actifs

e maitriser les charges directes de fonctionnement (charges de
personnel, expertises, Asset Management, etc.).

Le contréle du respect des budgets est effectué par le Contréle de
Gestion.

Les directions fonctionnelles sont contrélées mensuellement sur
la maitrise de leurs dépenses et le respect de leur budget.

1.9.6.2.4 Dispositif de contréle interne et de gestion des risques

1.9.6.2.4.1

Organisation du dispositif de contrdle interne et de gestion des risques

Ce dispositif est organisé autour des lignes de maitrise représentées schématiquement ci-dessous :

Conseil d’Administration

Comité d'Audit

| ConseidAdminsmaton
A
L Comkedmwr

A

Comité de Direction et équipe dirigeante
COMEX

Management Opérationnel
- Foncions

Management des Risques
- Contréle Interne.

- Ethique, Conformité

- Controle de gestion

- Comptabilité

- RH, Juridique

2év igne de Contréle
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Covivio s'est conformé aux dispositions du décret législatif
231 de 2001, « Modello 231 » pour son établissement stable en Italie
et s'appuie ainsi sur un Organisme de Vigilance (ou Compliance
Committee), composé de deux membres nommés par le Conseil
d'Administration. Il est le garant de l'application et de
I'actualisation du Modello 231 et il suit les « activités sensibles »
(corruption, délits d'initiés, blanchiment, sécurité et santé du
personnel..). A cet effet, il est saisi par toutes les parties prenantes
de lI'entreprise des violations constatées ou présumées des
dispositions du Code de déontologie.

1.9.6.3 Le contrdle interne de l'information

comptable et financiére

Le contréle interne de l'information comptable et financiere de
Covivio et de ses filiales est I'un des éléments majeurs du dispositif
de contrdle interne. Il vise & assurer :

e la fiobilit¢é des comptes des informations

communiguées au marcheé

publiés et

o leur conformité & la réglementation
e |'application des instructions fixées par la Direction Générale

e la prévention et la détection des fraudes et irrégularités
comptables.

1.9.6.3.1

Dans le cadre de la production des comptes consolidés, le
périmétre de contrble interne comptable et financier de Covivio
comprend I'ensemble des filiales consolidées.

Périmeétre

1.9.6.3.2
1.9.6.3.2.1

En tant que société consolidante, Covivio définit et supervise le
processus d'élaboration de linformation comptable et financiére
publiée. L'animation de ce processus, placée sous la responsabilité
du Directeur Financier, est assurée par la Direction des
Comptabilités. La responsabilité de la production des comptes
sociaux et des comptes consolidés des filiales incombe a la
Direction des Comptabilités de Covivio, sous le contrdle des
mandataires sociaux concernes.

Acteurs
Les organes de gouvernance

Deux acteurs sont particulierement concernés :

o le Directeur Général de Covivio est responsable de I'organisation
et de la mise en ceuvre du contréle interne comptable et
financier ainsi que de la préparation des comptes :

e il présente les comptes au Comité d'Audit et au Conseil
d'Administration, qui les arréte

e il veille & ce que le processus d'élaboration de l'information
comptable et financiere produise une information fiable et
donne une image fidele des résultats et de la situation
financiére de la société

ele Comité dAudit, en tant gqu'émanation du Conseil
d'Administration, effectue les vérifications et les contréles qu'il
juge opportuns. |l présente son compte rendu au Conseil
d'Administration avant l'arrété des comptes.
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1.9.6.3.2.2 La production des informations comptables

et financiéres

En France, comme & lI'étranger, la qualité du processus de
production des états financiers provient notamment :

e de la formalisation des procédures comptables

e du manuel de consolidation en adéquation avec les

fonctionnalités du logiciel de consolidation
e de la validation et de I'actualisation des schémas comptables

e de la justification des soldes et des rapprochements usuels de
validation et de contrdles, en licison avec les travaux du
Contréle de Gestion

e des revues analytiques qui permettent de valider avec les
opérationnels les variations des principaux postes du bilan et du
compte de résultat

e de la séparation des tdches entre les pouvoirs d'engagement et
les activités d'enregistrement comptable

e de la revue du reporting de consolidation de chacune des filiales
e de la revue des impacts fiscaux et des litiges.

Chaque événement structurant, fait 'objet d'une note spécifique,
analysant les impacts sur les comptes sociaux des entités, ainsi
que sur les comptes consolidés.

La fiabilité des processus permet aux équipes de Covivio de se
consacrer davantage aux activités de controle.

1.9.6.3.2.3

Dans le cadre de I'établissement des comptes consolidés, la
Direction des Comptabilités de Covivio a rédigé un manuel de
consolidation détaillé, et donne des instructions spécifiques aux
filiales frangaises et étrangeres.

Production des comptes consolidés

La production des comptes consolidés est effectuée sur un
progiciel accessible par les différents comptables de Covivio. Cet
outil est actualisé régulierement pour respecter les exigences des
normes IFRS et les spécificités des différentes activités
opérationnelles et financiéres de Covivio et de ses filiales.
Les entités consolidées disposent d'un plan de compte unique.
La remontée des données retraitées dans I'outil est organisée sous
forme de liasse.

Lors de chaque cléture semestrielle et annuelle, les comptables
des différents sous-paliers de consolidation regoivent des
instructions detaillées établies par la Direction des Comptabilités.

1.9.6.3.2.4 Contréle de la communication des informations
financiéres et comptables

Le Directeur Général coordonne l'arrété des comptes et les
transmet au Conseil d'Administration qui prend connaissance
du compte rendu du Président du Comité d'Audit.

Le Directeur Général définit la stratégie de communication
financiere. Les communiqués de presse relatifs & I'information
financiere et comptable sont soumis & la validation du Comité
d'Audit et du Conseil d'Administration.

Covivio applique les Best Practices Recommandations de I'EPRA,
notamment pour présenter les états financiers et les indicateurs de
performance. Cette présentation apporte une meilleure lisibilité, et
permet une comparabilité avec les fonciéres qui publient dans
le méme format.



Activité de l'année 2020
Facteurs de risque, contrdle interne et gestion des risques

1.9.7  Evolutions et perspectives 2021

Dans le prolongement des actions déployées en 2020, la direction des Risques, Compliance, Audit et Contréle Internes s'assurera en 2021
de la rédlisation complete et approfondie du plan d'audit de l'année. Elle s'attachera & dynamiser les démarches de gestion,
d'identification, d'appréhension et de couverture des risques au sein du Groupe. La maitrise des risques, ainsi que le respect de
la reglementation relative d la protection des données personnelles dans le cadre de la transformation digitale du Groupe, constitueront
également des enjeux importants pour I'année 2021.
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Déclaration de performance extra-financiére 2020
Déclaration de performance extra-financiére consolidée

Déclaration de performance extra-financiére consolidée

Chaque année, le chapitre 2 du document d'enregistrement
universel (DEU) de Covivio rend compte de la stratégie de
développement durable de I'entreprise. Ce chapitre est constitutif
de la Déclaration de Performance Extra-Financiére (DPEF) du
groupe Covivio pour l'année 2020 et présente toutes les
informations requises par les articles L.225-102-1, R.225-104,
R.225-105, R.225-105-1 et R223-105-2 du Code de commerce.
Cette DPEF a été préparée avec |appui des directions
fonctionnelles et opérationnelles du Groupe. Elle est partagée en
Comité Exécutif puis en Conseil d'Administration, qui est
particulierement attentif aux enjeux sociaux et environnementaux
lies & 'activité de la société et & la Raison d'Etre de Covivio. Sauf
précisions contraires, les données présentées dans la DPEF sont
fournies & périmétre courant. Les périmétres et la méthodologie de
reporting concernant les informations figurant dans ce chapitre
sont présentés dans la section 2.7.1.

Ce chapitre 2 détaille les objectifs et actions qui placent la
stratégie bas carbone de Covivio en cohérence avec I'objectif
2 °C issu de I'Accord de Paris de décembre 2075. Il présente en
particulier les consommations d'énergie et les émissions de CO,
lites & l'usage des bdtiments et corrigées des conditions
climatiques. Chaque année, Covivio présente un reporting précis
des émissions de gaz a effet de serre par activité, en retragant
notamment les enjeux liés au climat, répondant ainsi aux
dispositions de I'article 173 de la loi de transition énergétique pour
la croissance verte et & son décret du 29 décembre 2015. Covivio
integre les recommandations émises par le Groupe d'experts sur le
climat constituant la Task force on Climate-related Financial
Disclosures (TCFD).

(1) Sustainability Accounting Standards Board.
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Depuis 2017, ce reporting s'inscrit dans la dynamique des 17 Objectifs
de Développement Durable (ODD) définis par les Nations Unies.
I rassemble les informations sur la maniére dont I'entreprise prend en
compte les conséquences sociales et environnementales de son
activité, ainsi que I'analyse des conséquences de cette activité sur le
changement climatique.

Les risques financiers inhérents aux effets du changement
climatique semblent limités & court terme. Néanmoins, depuis 2017,
Covivio y consacre différents travaux d'évaluation spécifiques plus
approfondis. Les actions d'ores et déja conduites en coordination
avec les grands comptes locataires, des associations et des
initiatives de premier plan (IFPEB, Sekoya..) ou encore avec des
organismes comme le CSTB ou MSCI visent & maitriser ces risques.

Conforme au cadre de la GRI Standards, & celui du SASB ™ ainsi
qu'aux Best Practices Recommendations on Sustainability
Reporting de [I'EPRA 2017, le reporting fait I'objet de deux
vérifications par un tiers indépendant (2.8) : I'une au titre des Green
Bonds emis en 2016 et 2019, la seconde portant sur les autres
aspects traités par le chapitre 2.

Ces informations sont également contenues dans le Rapport
Annuel de Performance Durable de Covivio (www.covivio.eu/fr).
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Edito du Directeur Général : la RSE, levier de résilience face & la crise sanitaire et économique

2.1

Edito du Directeur Général : la RSE, levier de résilience

face a la crise sanitaire et économique

2020 restera l'année d'une crise sanitaire internationale d'une
ampleur inédite, avec des conséquences sociales et économiques
considérables depuis plusieurs mois et pour une durée que
personne ne peut déterminer. Il est encore trop tét pour mesurer
les changements que cette crise va induire dans nos modes de vie
et dans nos meétiers. Pour certains, ce choc n'est qu'un avant-goUt
de bouleversements plus importants que notre civilisation va
rencontrer du fait du changement climatique. Méme si ces deux
chocs different, en pratique, ils ont des conséguences qui
impactent simultanément et de fagon imbriquée, I'économie,
la société, I'environnement et la santé publique.

Plagant la santé et la sécurité de ses clients, salariés, fournisseurs,
au centre de ses préoccupations, Covivio s'est attaché & déployer
les meilleures pratiques en interne comme en externe dés le début
de I'épidémie. Afin de sécuriser le lieu de travail de ses clients,
Covivio a mis en place un protocole sanitaire rigoureux dans ses
bureaux, complété par des audits, qui a donné lieu & l'obtention
d'une certification développée avec le Bureau Veritas, dans le
cadre du programme CARE de Covivio. En outre, face & l'urgence
de la situation, Covivio a notamment mis & disposition plusieurs de
ses hotels pour servir d'hébergement d'urgence afin d'accueillir
notamment les personnels soignants. Au sortir de la crise et des la
réouverture de ses hotels en franchise, Covivio a, entre autres
initiatives, offert aux soignants des hépitaux de Metz, berceau
historique de l'entreprise et région particulierement frappée par
la crise, pres de 2 000 nuitées gratuites dans ses établissements.

Cette crise sanitaire, rapidement devenue crise économique et
sociale, a permis une nouvelle fois de confirmer la résilience du
modeéle de Covivio et la pertinence de notre politique RSE. Celle-ci
s'est enrichie fin 2019 avec I'expression de notre Raison d'Etre :
« Construire du bien-étre et des liens durables ». Le réle de Covivio,
en tant que développeur et propriétaire immobilier responsable,
auprés de l'ensemble de ses parties prenantes y est consacre,
ainsi gu'un certain nombre d'engagements et d'objectifs concrets
exprimés dans une charte publiée sur le site Internet de la société.
En 2020, Covivio a créé une Fondation d'entreprise destinée &
fédérer I'ensemble de nos actions en faveur de I'égalité des
chances et la préservation de I'environnement. En outre, afin de
suivre les engagements associés & notre Raison d'Etre, les
challenger et les renouveler, Covivio a également décidé de creer
un Comité des Parties Prenantes, rassemblant clients, fournisseurs
et partenaires, collectivités, urbanistes, sociologues.. Chaque
année, ce Comité rendra publiques les conclusions de ses travaux.

Les pages qui suivent rendent compte des multiples travaux
conduits par notre groupe en matiére de développement durable
au cours de lannée écoulée, couvrant bon nombre des
17 Objectifs de Développement Durable (ODD) de I'Organisation
des Nations Unies a atteindre d'ici 2030 : construction bas carbone
et basse consommation d'énergie, santé et sécurité, biodiversite,
résilience, transition digitale, économie circulaire, finance verte,
ancrage local et culture, éthique et transparence, nos actions
couvrent avec cohérence les 360° du développement durable, et
font progresser le Groupe chague année dans chacun de ces
enjeux. Ces actions portent de fagon concréte les valeurs de notre
groupe et s'inscrivent au cceur de notre modeéle d'affaires et de
notre politique patrimoniale, qu'elles contribuent & faire évoluer. A
fin 2020, 88% de nos immeubles sont verts, c'est-a-dire certifiés
HQE, BREEAM, LEED... avec des niveaux de performances encore en
progression sur tous nos portefeuilles.

Cette année, nous avons conduit plusieurs études autour du
changement climatique et de la résilience, avec notamment une
analyse des portefeuilles fondée sur les criteres du GIEC, ainsi
qu'une premiére cartographie centrée sur le portefeuille
dimmeubles de bureaux que nous détenons en Europe,
enrichissant  ainsi notre reporting TCFD (Task Force on
Climate-related Financial Disclosures). En 2020, nous nous sommes
également dotés d'une cartographie des risques liés aux achats et
de trois cahiers des charges européens : un concernant les
standards RSE de nos immeubles, un autre sur les analyses de cycle
de vie (ACV) de fagon & les rendre plus comparables d'un pays et
d'un produit a I'autre, et un troisiéme consacré au BIM : des travaux
qui structureront encore davantage les ambitions de nos projets et
faciliteront I'atteinte de nos objectifs dans ces domaines.

La participation & des initiatives autour du carbone et de
I'économie circulaire, comme « le Hub des prescripteurs bas
carbone » et Sekoya, ou encore 'organisation du « Air Quality
challenge » & l'échelle européenne, en partenariat avec notre
partenaire  EDF, sont quelques-uns des exemples montrant
également des réalisations partagées avec nos parties prenantes.
C'est la somme de ces actions et des résultats obtenus qui
renforcent la solidité et la pertinence de notre politique
développement durable. Celle-ci a été une nouvelle fois saluée
cette année par les agences de notation extra-financiéres, avec
des notes encore en hausse.

Covivio obtient notamment le statut de Sector Leader Monde
auprés du GRESB, au sein de la catégorie « Patrimoine diversifie
Bureaux/Résidentiel — sociétés cotées » ; Vigeo-Eiris attribue &
Covivio la note maximale Al+ dans le cadre de sa notation
sollicitee, arrivant ainsi au premier rang des opérateurs immobiliers
et a la 5° place au monde, tous secteurs confondus. De méme, les
notations obtenues auprés de MSCI (AA), ISS-ESG (top 5% monde),
DJSI Europe et Monde (top 4%), EcoVadis (top 1% monde), ou
encore la note A- attribuée par le CDP pour notre politique et nos
résultats en matiere de carbone, confortent Covivio parmi les
références mondiales en termes de RSE.

Au-deld de ces excellents résultats, nous devons faire face a de
nouveaux challenges comme l'‘accélération du télétravail et le
développement du recours au bureau partagé (flex/desk sharing)
ou I'évolution de la demande en faveur de formules plus flexibles
dans la location de bureaux. Notre réponse s'appuie notamment
sur notre approche globale incluant notre offre de proworking
Wellio, permettant de proposer des solutions adaptées et flexibles
& ces nouveaux défis. Ces derniers ne nous détourneront pas de
nos préoccupations concernant la RSE, bien au contraire, puisqu'ils
constituent une des clés de la réponse. Plus que jamais, la lutte
contre le changement climatique, les transitions écologique et
numeérique ou encore la lutte contre les inégalités constituent des
enjeux majeurs et structurants pour un acteur responsable comme
Covivio.

C'est dans ce contexte, fait d'incertitudes, de défis forts mais aussi
de projets passionnants, que Covivio aborde la nouvelle décennie,
en redoublant d'ardeur et d'ambitions. Cette décennie doit en
effet impérativement étre celle de I'avenement d'une économie
circulaire et bas carbone, d'une ville durable et plus responsable,
de territoires plus résilients et inclusifs. Covivio, par son activité,
sa volonté et son histoire, est au coeur de ces transformations !

Christophe Kullmann

Directeur Général
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Déclaration de performance extra-financiére 2020
Une vision stratégique a long terme

Avec un patrimoine qui dépasse 25,7Md€ (17 Md€ PdG), Covivio est
la 5° fonciére en Europe. Son succés s'appuie sur le choix
différenciant de se développer simultanément dans plusieurs pays
et sur plusieurs produits, tout en conservant I'agilité qui lui a
permis, depuis sa création au début des années 2000, de saisir les
opportunités. Actif sur toute la chaine de valeur, Covivio a su

2.2

L'activité de Covivio consiste a investir pour détenir des actifs
immobiliers sur un horizon long terme, tout en développant et
rénovant des bdatiments pour sans cesse faire progresser les
performances (techniques, RSE, financiéres) de son portefeuille.
Le modéle économique de Covivio est fondé sur une vision long
terme, qui s'organise autour de trois piliers :

e une présence renforcée dans les grandes métropoles
européennes offrant une bonne profondeur de marché et des
perspectives économiques attrayantes

o des projets de développement comme axe de croissance,
permettant d’améliorer en permanence la qualité du patrimoine
et capter une plus large création de valeur

2.2.1

Covivio a bati sa réussite en s'imposant comme le partenaire de
confiance privilégié de grands comptes qu'elle accompagne dans
leurs stratégies immobilieres. Outre ['achat de portefeuilles
d'immeubles auprés d'acteurs majeurs (Orange, Telecom Italia,
EDF, AccorHotels..), dans le cadre d'opérations d'externalisation
(sale and lease back), Covivio s'est lancé avec succes dans le
développement et la restructuration d'immeubles. Dés sa premiére
réalisation, le siége de Dassault Systémes & Vélizy (Yvelines), livré
en 2008, Covivio a fait le choix, pionnier & I'époque, d'un immobilier
vert et responsable, avec I'obtention de la certification HQE (Haute
Qualité Environnementale). Covivio occupe une position unique
parmi les grandes fonciéres, tant par son allocation géographique
a dimension européenne que par son positionnement sur trois
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évoluer en cultivant ses spécificités et ses valeurs, tout en
capitalisant sur son expertise financiére et immobiliére, qui lui
permet d'anticiper les évolutions de ses clients et des marchés,
pour adapter en permanence ses immeubles, services et
savoir-faire.

Une vision stratégique a long terme

e une approche client-centric visant a anticiper les besoins des
clients, les évolutions des marchés et des réglementations.

Le profil unique de Covivio se révéle particuliéerement pertinent a
I'heure ou lI'immobilier fait de la flexibilité une priorité : offre de
bureaux flexibles, télétravail et travail « nomade », coworking,
coliving, nouveaux concepts hételiers « comme a la maison », etc.
En plagant I'humain, la santé et la sécurité, ainsi que la dimension
servicielle au centre de ses projets, ce sont toutes les transitions
(énergétique, climatique, environnementale, numérique..) que
Covivio accompagne dans leur mise en ceuvre.

Affirmer un role d'opérateur immobilier responsable

produits : Bureaux, Hotels et Résidentiel. Son expertise intégrée Iui
permet de maitriser I'ensemble de la chaine de création de valeur.

La Raison d'étre de Covivio, exprimée fin 2019, s'inscrit dans cette
vision de long terme et ouvre le champ d'action de I'entreprise pour
intégrer des ambitions et des objectifs financiers et extra-financiers
nés des interactions entre l'entreprise et I'ensemble de ses parties
prenantes décrites au paragraphe 2.2.3.2. La vision a long terme de
Covivio se nourrit de la mission que le Groupe s'est fixée
capitaliser sur un savoir-faire solide en matiere de partenariats
long terme et sur une capacité a créer des lieux de vie qui offrent
une expérience unique et contribuent & I'éclosion d'un immobilier et
d'une ville plus durables, résilients et inclusifs.
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Une vision stratégique & long terme

Une vision long terme qui s'appuie sur des expertises fortes

RAISON D'ETRE CONSTRUIRE DU BIEN-ETRE ET DES LIENS DURABLES

Etre le partenaire immobilier européen de référence sur les produits Bureaux,
Hoétellerie et Résidentiel avec une forte création de valeur,
partagée avec nos parties prenantes

Une vision
de long-terme

TROIS PILIERS STRATEGIQUES

v AV

A
A
Bl

Culture clients 1,6 Md€ de pipeline

9w 25,3 Md€ de patrimoine : ;

[l Partenariats long terme de développement
Qe c 92 % dans les GME / /

g 3 / o Anticiper les besoins des clients Régénération urbaine -
n o Grands quartiers d'a’aires Wellio - Coliving

Bien étre - Santé & sécurité

Construire des actifs/une ville Flexibilité - Digital

bas carbone / Construire des immeubles performants
/ Accessibilité PMR - Transports sur le plan environnemental, social
Promouvoir I'économie circulaire, / /

Dimensions
SE

la biodiversité O°rir une palette de services Régénération urbaine

AV AV

LEVIERS D'ACTION

Développer un immobilier

Maitriser 'endettement
LTV
RNR
ANR

responsable, flexible et

adapté aux stratégies
de nos locataires
et des territoires

Anticiper les évolutions
des marchés pour assurer
une rentabilité
a long terme

Attirer et développer
les talents

2.2.11 Covivio : 3 activités, 12 pays européens

Le plan stratégique de Covivio renforce ses ambitions
européennes et sa diversification & la fois « pays » et « produits »,
avec une position de référence dans :

e les Bureaux en France, en Italie et plus recemment en Allemagne,
marchés profonds au sein desquels Covivio développe un
immobilier aux meilleurs standards internationaux

o le Résidentiel en Allemagne, via Covivio Immobilien

o |'Hotellerie en Europe, via Covivio Hotels, qui accompagne des
acteurs de référence de ce secteur.

Cette diversité des produits s'accompagne d'une diversification de
I'offre : en Bureaux, développement d'une solution innovante de
proworking, sous la marque Wellio, en Résidentiel, déploiement
d'une solution de co-living et en hotellerie, accompagnement de
nouveaux concepts avec des marques comme NH Hotel Group,
Meininger, etc. Les compétences de Covivio dans ces trois
secteurs s'averent éminemment complémentaires sous I'impulsion
de l'évolution des modes de vie et de travail, ainsi que de la
convergence des services offerts dans ces trois classes d'actifs.
Acteur majeur dans chacun de ces trois segments, Covivio
bénéficie d'une diversification géographique qui lui permet de
s'appuyer sur des cycles économiques et des marchés différents,
et ainsi d'optimiser I'équilibre des investissements, réduire les
risques, et accompagner les clients dans leur développement &
I'international.

COVIVIO DOCUMENT D'ENREGISTREMENT UNIVERSEL 2020

11




©

112

Déclaration de performance extra-financiére 2020
Une vision stratégique a long terme

Evolution du patrimoine de Covivio

2%

Mon stratégique

37 %
Bureaux
France

26 %
Reésidentiel
allemand

Patrimoine

Part du Groupe
15,7 Mdse

_ 16 %
19 % Hétels
Bureaux en Europe
Italie

2.2.1.2 Un secteur au coeur

des grandes transitions

Le batiment et lurbanisme doivent répondre & des défis
considérables : révolution des modes de vie et des technologies,
urgences environnementales, climatiques et sanitaires, explosion
démographique.. Les changements climatiques ont des
conséquences directes sur les territoires : élévation du niveau de
la mer, pics de chaleur et vagues de canicule de plus en plus
fréquents, multiplication des tempétes et précipitations
exceptionnelles... Les villes et les batiments doivent devenir plus
résilients, c'est-a-dire capables d'offrir des réponses pertinentes a
ces situations. Quelles solutions privilégier pour limiter
I'accélération du changement climatique et atténuer les effets de
celui-ci sur la vie en ville ? Comment accompagner les habitants,
en particulier les plus vulnérables, pour leur offrir des solutions
d'acces a l'eau ou encore a des locaux leur permettant de se
rafraichir lors de vagues de grosse chaleur. Il est impératif, d'une
part de limiter les facteurs concourant de maniére directe G
I'augmentation des températures extérieures (llots de chaleur
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1%

Non stratégique

35 % |
Bureaux 25 % .
France Résidentiel
allemand
Patrimoine
Part du Groupe
17, TMdse
9 % ~ 15 %
Bureaux Hotels
Allermagne )
16 % en Europe
Bureaux
Italie

urbains accentués avec linstallation d'équipements rejetant du
chaud en extérieur..) et d'autre part de limiter la contribution des
batiments au changement climatique via leurs émissions de gaz &
effet de serre. Par leurs implications croisées, les dimensions
sociales, économiques et environnementales sont indissociables.
La ville doit donc également devenir plus inclusive, en réduisant
le nombre de laissés pour compte, en repensant les transports ou
encore en tirant le meilleur parti de la révolution numérique.

Propriétaire de portefeuilles d'actifs immobiliers édifiés en secteurs
urbanisés et acteur de la reconstruction de la ville sur la ville,
Covivio s'attache & lutter contre [|'étalement urbain et
I'artificialisation des sols en réfléchissant aux conditions de mise en
ceuvre d'un objectif « zéro artificialisation nette ». Acteur des
grandes transitions, Covivio congoit et gére ses immeubles
intégrés a un écosysteme urbain tant sur les plans climatique,
culturel et sociétal gu'en matiere de bien-étre, connectivite,
mobilité, biodiversité.. autant de travaux et de projets conduits
le plus souvent en partenariat avec associations, confreres,
consultants, fournisseurs, collectivités...
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pour transformer le monde

Afin que les acteurs publics et privés apportent des réponses
concrétes aux defis humains et environnementaux précédemment
évoqués, les 193 Etats Membres de I'Organisation des Nations Unies
ont adopté en septembre 2015 & New York un programme de
développement durable intitulé « Transformer notre monde :
le Programme de développement durable a I'horizon 2030 ». Entré
en vigueur le 1* janvier 2016, ce programme, se compose de
17 Objectifs de Développement Durable (ODD) qui se déclinent en
169 cibles. Leur but est de lutter contre l'extréme pauvrete,
les inégalités, I'exclusion, ou encore de faire face aux changements
climatiques et a I'érosion de la biodiversité. Les opportunités que
constituent les ODD représentent des enjeux importants en termes

BONME SANTE EDUCATION

ETBIEN-ETRE

e I — 1 L

AOUATIOUE
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d'emplois (12 000 Md$ d'opportunités par an d'ici 2030 selon Better
Business, Better World ™ et une augmentation des investissements
représentant de 5000 & 7000 Md$ selon 'UNEP-FI).

Signataire du Pacte Mondial dés 2011 et ayant atteint le niveau GC
Advanced en 2018, Covivio se référe explicitement aux 177 ODD de
I'ONU depuis 2016, en particulier dans ses différentes publications
RSE : Documents d'enregistrement universel, rapports Dévelop-
pement Durable et bien str dans le cadre de la Communication
On Progress (COP), disponible sur le site dédié de 'ONU ainsi que
sur le site Internet de Covivio @. Les objectifs RSE pluriannuels de
Covivio présentés dans le présent document sont en cohérence
avec les 177 ODD 2030 de I'ONU auxquels ils contribuent, les
10 principes du Pacte Mondial, ainsi que la trajectoire 2 °C de
I'Accord de Paris de décembre 2015.

EGALITE ENTRE
DEQUALITE LES SEXES

INFRASTRUCTURE

3

1? PARTENARIATS
POUR

LAREALISATION

DES OBJECTIFS

16 PRI JUSTICE
ETIRSTITUTIONS
EFFl

CBIJECTIFS

DE DEVELOPPEMENT

DURABLE

L'étude conduite en interne en 2017 et complétée en 2018 puis en 2020, basée sur une matrice d'analyse, a permis de caractériser les neuf

ODD majeurs pour Covivio, compte tenu de ses cibles :

EGALITEENTRE
LES SEXES

BONNE SANTE
ETBIEN-ETRE

TRAVAIL DECENT
ET CROISSANCE
ECONOMIQUE

e

INDUSTRIE. Bl Y GONSOMMATION
INNOVATIONET ; | ALALUTTE CONTRE
INFRASTRUCTURE DURABLES RESPONSABLES 5 £

MESURES RELATIVES

LES CHANGEMENT:
CLIMATIOUES

Les enjeux que représente chacun de ces objectifs occupent une place importante dans la politique RSE de Covivio et dans son modele
économique. Chacun renvoie & la fois aux actions conduites au sein des portefeuilles d'immeubles développés et détenus par Covivio ainsi
gu'en interne, sur le périmétre corporate de I'entreprise, en tant qu'employeur.

(1) http://www.globalcompact-france.org/actualites/objectifs-de-developpement-durable-comment-aller-plus-loin-dans-leur-integration-par-les-
entreprises-103.
(2) https://www.Covivio.eu/app/uploads/2018/11/2018-Pacte-Mondial-des-Nations-Unies-Communication-sur-le-progrés.pdf.
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2.2.1.4 Inventer les nouveaux usages

de l'immobilier

Covivio est engagé dans une dynamique d'innovation qui irrigue
I'ensemble de ses métiers. Cette stratégie d'innovation concentre
investissements et ressources dans des projets porteurs de valeur pour
ses clients, dans quatre domaines : transition énergétique, relation
client, transformation numeérique et écosystémes. Chacun de ces
piliers est un contributeur fort a I'excellence opérationnelle du Groupe.

La transition énergétique ou comment I'innovation
contribue a produire un immobilier plus durable

La strategie innovation de Covivio est avant tout au service de
'ensemble des directions opérationnelles du Groupe, a
commencer par celle du développement durable. En prenant
appui sur les nouvelles technologies ainsi que sur les tres nombreux
acteurs innovants, I'impulsion donnée permet de tester de
nouvelles solutions en matiére de nouveaux matériaux,
d'éco-conception des bdatiments, de maitrise énergétique,
d'économie circulaire ou encore du recours aux nouvelles
technologies. L'ensemble de ces innovations trouve un débouché
concret au service de [|'amélioration de la performance
environnementale de Covivio.

o Des capteurs pour la collecte des consommations énergétiques
des batiments

Via le dispositif de supervision déployé avec Delta Dore sur une
vingtaine d'immeubles en France, en ltalie et en Allemagne, les
consommations énergetiques remontent en temps réel sur une
plate-forme numérique Powerbat. Cette innovation digitale
basée sur l'Internet des objets (loT) permet d'améliorer le pilotage
des installations ainsi que la maitrise des charges locatives.

Air Quality Challenge, appel a projets européen pour innover
en matiére de qualité de I'air intérieur

Mi-2020, Covivio a lancé avec EDF, et l'appui de notre
partenaire d'innovation, Impulse Partners, un appel a projets
européen : Air Quality Challenge. Objectif : identifier des solutions
innovantes permettant d'améliorer la qualité de I'air intérieur
tout en réduisant les consommations énergétiques des
batiments. La crise sanitaire a renforcé le sens de cette initiative,
laguelle o rencontré un grand succes, avec prés de
70 candidatures en provenance d'une dizaine de pays.
Finalement, 9 sociétés ont été sélectionnées par un jury composé
d'experts de l'innovation, de la R&D, de limmobilier et de la
qualité de I'air. Apres évaluation des solutions proposées sur la
base de critéres lies & I'amélioration de la qualité de I'air intérieur
et de l'efficacité énergétique des solutions proposées, Covivio et
EDF ont retenu 2 sociétés : OCTOPUS LAB et ENERBRAIN.
Les expérimentations de leurs solutions se dérouleront en 2021.

La relation clients ou comment I'innovation permet
de répondre aux nouvelles attentes des clients

e Covivio déploie sur I'essentiel de ses immeubles une gamme variée
de services « & la carte » : restauration, bien-étre, confort...

e Wellio, offre de pro-working, permet a Covivio de proposer & ses
clients un panel complet de solutions immobiliéres flexibles qui
réepondent aux nouveaux besoins des entreprises.
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La transformation numérique ou comment l'innovation
permet a Covivio de répondre aux nouveaux besoins
de ses clients et de ses équipes

e Covivio et Wellio proposent & leurs clients de nouvelles
expériences digitales grace a des applications mobiles. Ces outils
digitaux permettent de simplifier 'usage et le parcours des clients,
en apportant de nouveaux services pratiques : vie au sein des
immeubles, organisation de leur travail, mobilité, interactions avec
leurs collegues, leurs clients et leurs partenaires.. Grace & leur
grande proximité avec les clients, les équipes Covivio sont ainsi en
mesure d'anticiper les nouveaux usages et dimaginer de
nouvelles solutions digitales qui facilitent les parcours clients.

e Cette transformation numérique porte également sur les
nouveaux modes de construction et de gestion des immeubles.
QUu'il s'agisse de faire appel & la technologie « Internet des
objets » (loT), & la maquette numérique (BIM), ou au Big Data... de
nombreuses initiatives innovantes sont déployées par Covivio
pour construire et gérer ses immeubles grdce & l'apport de
ces nouvelles technologies.

Gréice au déploiement a I'échelle européenne d'outils digitaux
spécifiques (cloud computing ou logiciels de relation clients,
CRM), Covivio se dote d'outils performants axés sur la
satisfaction de ses clients et la performance des équipes.

Les écosystémes d'innovation ou comment créer les
conditions favorables a I'émergence de nouvelles idées

L'innovation se nourrit de l'ouverture. En interne, Covivio encourage
I'émergence didées et [lintelligence collective. En externe,
il soutient un réseau d'acteurs qui enrichissent ses approches et
sont pourvoyeurs de nouvelles idées.

e En interne en complément & la démarche d'innovation
collaborative « 1001 ideas » déployée en 2018 et 2019, et qui a
permis & chaque collaborateur de proposer ses idées sur
I'entreprise de demain, la conception des immeubles de bureaux
inclut désormais des approches spécifiques d'innovation du type
design thinking qui associent collaborateurs, clients et
partenaires. Cette approche s'appuie sur un processus de
co-créativité  impliquant des retours de futurs utilisateurs.
Elle offre des opportunités stimulantes de croiser les regards et
de tirer le meilleur de la pluridisciplinarité.

En externe : depuis 2016, Covivio est résolument engagé dans
la coopération avec des acteurs innovants du monde immobilier.
A ce titre, sa stratégie d'innovation est pensée pour s'ouvrir A
la co-création, d 'open innovation et aux partenariats, afin de
s'adapter toujours plus vite et mieux aux nouveaux usages.
Cette stratégie s'illustre via plusieurs partenariats thématiques
développés : Impulse Partners en France pour le sourcing de
nouveaux acteurs ou I'accompagnement sur des événements
spécifiques tels que le « Air Quality Challenge » ; Proptech One
en Allemagne ; la fondation Politecnico di Milano en Italie.



2.2.2

Depuis sa création, Covivio a su inventer un modele d'affaires
robuste et occupe une position de pionnier dans la fagon
d'exercer et de faire évoluer ses meétiers. Le Groupe possede
notamment une capacité reconnue & nouer des liens forts avec
les entreprises et les territoires qu'elle accompagne dans leurs
stratégies immobilieres (externalisation, modernisation, gestion,
développements...). La qualité des partenariats mis en ceuvre avec
les locataires grands comptes en Europe, combinée & des baux de
longue durée, distingue Covivio de ses pairs.
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A partir de ses principales plateformes, historiquement établies en
France, Allemagne et Italie, Covivio déploie ses activités autour de
marchés ou le Groupe possede une taille significative et continue
de se développer. Covivio a ainsi procédeé a l'acquisition en 2020
de I'entreprise Godewind Immobilien détenant un portefeuille de
10 actifs de bureaux prime dans de grandes villes allemandes,
pour une valeur totale d'1,2 Md€. Confiant sur sa stratégie hoteliere
a long terme, Covivio Hotels a également finalisé I'acquisition d'un
portefeuille de huit hoétels haut de gamme dans de grandes
métropoles européennes, pour une valeur de 573 M€,

L'année a par ailleurs été riche en cessions, en ligne avec
la stratégie de Covivio de recentrer son activité sur les actifs core
dans les grandes métropoles européennes. Le Groupe a également
procédée & la cession d'actifs matures bénéficiant de hautes
performances environnementales, parfois & la suite d'importants
travaux de rénovation mis en ceuvre par Covivio dans le passé.

2222

Le modeéle d'affaires de Covivio est créateur de valeur & chaque
stade du cycle immobilier : acquisition ou développement, gestion,
arbitrage. Profitable aussi & ses parties prenantes, cette création de
valeur est responsable et s'inscrit dans la durée. Lillustration
ci-apres présente de maniere synthétique le modele de Covivio.

(1) International Integrated Reporting Council (IIRC).
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Promouvoir un modéle économique résilient

La crise sanitaire provoquée par I'épidémie de Covid-19 a été une
nouvelle occasion de constater la résilience du modele économique
de Covivio : la diversification de ses produits et marchés, associée &
une proximité avec ses parties prenantes et en particulier ses
locataires, a permis de négocier au mieux la période du
confinement et des tensions économiques touchant en particulier
le secteur hotelier, inhérentes aux interdictions de circuler.

Le chapitre 3 du présent document détaille de fagon compléte et
transparente le détail de la situation économique et patrimoniale
de I'entreprise.

Une politique de rotation du parc au service des ambitions du Groupe
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Un modeéle d'affaires durablement créateur de valeur

Elle utilise les six capitaux de la grille d'analyse de [Integrated
Reporting < IR> (IIRC M) dont elle reprend le code couleurs. Au coeur
du modele d'affaires, on retrouve les neuf Objectifs Développement
Durable de I'ONU particulierement mis en avant dans le cadre de
ses activités (2.2.1.3).
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Le modele d'affaires de Covivio

APPORTS > BENEFICES
Investissements en capital, Optirnisation de lavaleur des actifs,
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Les indicateurs financiers et extra-financiers présentés dans le DEU font I'objet d'un suivi attentif et régulier, afin d'optimiser les bénéfices
tirés des six types de capitaux et assurer ainsi la pérennité du modele d'affaires de Covivio.
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Avec un taux d'occupation moyen de 94,7% a I'échelle du Groupe,
Covivio deploie une strategie d'investissements qui privilégie les
actifs mono locataires (loués & un seul utilisateur). La durée ferme
résiduelle des baux, de 7,3 ans en moyenne & fin 2020 (7,2 ans & fin
2019), offre & Covivio une bonne visibilité sur ses cash-flows & venir,
quasiment sans vacance structurelle. La sécurisation des revenus
de Covivio sur le long terme passe également par un pipeline de
projets engagés d'1,6 Md€ (1,2 Md€ part du groupe), qui soutiendra
le développement européen au cours des prochaines annees.

Pour continuer & faire progresser ses revenus, Covivio sélectionne
des immeubles possédant des atouts en termes de localisation,
d'accessibilité et d'attractivité, et s'attache a faire progresser le
niveau de services et la satisfaction des locataires. Lorsqu'un
immeuble vient & se libérer, Covivio le restructure pour le remettre
au niveau des meilleurs standards internationaux. Covivio
développe un immobilier environnementalement performant,
flexible et innovant, ce qui permet d'en maximiser la valeur
d'usage et financiere.

Dans un environnement de taux d'intéréts bas, les rendements proposés
par I'immobilier continuent d'attirer des flux de capitaux importants. En
dépit de la crise économique internationale, I'action Covivio conserve
une forte attractivité, en offrant un rendement significatif.

La notation financiere attribuée a Covivio par I'agence Standard &
Poor's, BBB+, perspective stable, salue la qualité du patrimoine et
la robustesse du modele économique et financier.

Des cash-flows sécurisés sur le long terme

Créer durablement de la valeur

Les performances du bdti, gqu'elles soient environnementales
(performances énergétiques..), sociales (bien-étre, services..), ou
sociétales (culture, accessibilité..) sont de nature & créer une
survaleur sur les immeubles, dite valeur verte, qui n'est pas isolée
aujourd’hui par les experts chargés des évaluations immobiliéres.

Pour l'entreprise locataire, les gains en termes de confort, de
bien-étre, de santé et sécurité de ses salariés se traduisent par une
réduction des arréts de travail et une augmentation de leur
concentration, créativité et finalement productivité. Cette dimension
économique est appelée valeur d'usage ou valeur immatérielle. Des
2014, Covivio s'est impliqué au cété de Goodwill Management et
plusieurs partenaires au sein d'un groupe de travail (VIBEO) afin
d'analyser la corrélation entre la productivité et des thémes comme
le bien-étre, la biophilie, les nouveaux aménagements des locaux,
I'art et I'architecture, etc. Thésaurus VIBEO est un référentiel unique
de conception responsable, durable et sociale des batiments. Il est
enrichi dans le cadre du groupe de travail. En 2020 celui-ci est
devenu le « Hub VIBEO de la Valeur d'usage », créé et animé par
Goodwill Management et I'lFPEB, et soutenu par une dizaine de
membres ™. Les travaux menés en 2020/2021 portent notamment
sur les impacts du télétravail sur les évolutions en termes
d'organisation et d'attentes des entreprises @,

En intégrant toutes les dimensions de la RSE et de I'innovation au coeur
de sa stratégie, Covivio déploie un modéle économique créateur de
valeur durable, I'un des enjeux les plus matériels pour le Groupe.

Enfin, dans le cadre de la création et du partage de la valeur,
Covivio s'attache & mesurer les impacts socio-économiques et
I'ancrage territorial de ses activités (2.4.1.2).

(1) Au 31-12-2020 : BNP Paribas RE, Bouygues Construction, Bouygues Immobilier, Covivio, Dalkia, EDF, Ivanohé Cambridge Korus, Orange, Poste-Immo,

et Sercib.

(2) https://www.ifpeb.fr/wp-content/uploads/2021/02/rapport-teletravailV3_planche.pdf.
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2.2.3 Une performance coconstruite avec les parties prenantes

Pour atteindre de hauts niveaux de performances financieres et extra-financieres, Covivio est a I'écoute de ses parties prenantes et
travaille en étroite collaboration avec elles afin de coinventer les solutions immobilieres les plus adaptées. Covivio a ainsi realisé, des 2012,
une analyse de matérialité, régulierement mise & jour depuis. Cette démarche s'appuie sur une bonne connaissance de ses parties
prenantes et des défis qui s'imposent & chacune.

2.2.3.1 Un réle moteur au coeur de la filiere

Le secteur du bdatiment et de I'immobilier croise des métiers et des expertises extrémement divers, qui bénéficient a l'activité de chacun :
architectes, bureaux d'études techniques, collectivités, géometres, banquiers, fournisseurs, commercialisateurs, professions juridiques,
clients utilisateurs, investisseurs, associations, médias... et bien sir salariés et clients locataires.

Covivio se situe au coeur de ce maillage de relations. Conscient de son poids économique et de son réle de leader, le Groupe se veut
exemplaire dans le pilotage de ses activités et notamment dans sa relation avec ses différentes parties prenantes.

Positionnement de Covivio dans la filiére batiment/immobilier

Agences de Banques et
notation L . actionnaires

ting Financement

Salariés

ital humain

Collectivités et

e i
associations Clients

Covivio mise sur la complémentarité de ses offres en bail classique et en contrat flexible, ainsi que sur sa culture servicielle pour apporter
des solutions toujours plus sur-mesure & ses clients. Enquétes clients, études de satisfaction et ateliers de design thinking permettent au
Groupe d'aller plus loin et d'associer ses parties prenantes & la conception des espaces et services de demain qu'il développe (2.3.1.2).
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2.2.3.2 Répondre aux attentes des parties prenantes (GRI 102-40 ; GRI 102-42 ; GRI 102-43 ; GRI 102-44)

Deés 2010, une cartographie des parties prenantes du Groupe a permis une meilleure prise en compte de leurs attentes et la réalisation
d'une matrice de matérialite.

Dans un premier temps, les parties prenantes principales ont été sélectionnées parmi la communauté commerciale (locataires grands
comptes, fournisseurs), la communauté financiére (actionnaires), les Ressources Humaines (managers, salariés), les pouvoirs publics
(collectivités), et la société civile (associations, médias). Les interviews de ces parties prenantes internes et externes ont permis de mieux
cerner leurs attentes, contraintes et enjeux en matiére de RSE. Ces enjeux ont été hiérarchisés en fonction de leur intérét et de leur
influence vis-a-vis de l'activité de I'entreprise, aboutissant & la cartographie ci-aprés ainsi qu'a la mise en place d'outils de dialogue
adaptés. lls ont été réexaminés et mis & jour en 2015 et 2018.

Cartographie des principales parties prenantes de Covivio

Législateur
Régulateurs
Actionnaires L %
et investisseurs ONG
. Riverains %
Administrateurs Collectivites ‘__ .
- " Clients ‘_ e Clients acquéreurs
Banques locataires "
Fournisseurs Assurances
Sous-traitants = - .
- Médias
Conseils "
W _ Agences de notation
= Associations professionnelles -
Start-up - - e
8 Concurrents

Monde de l'éducation
h Y

Face a la diversité des principales parties prenantes identifiees et de leurs attentes, Covivio a progressivement mis en place une
communication specifique & chacune. Pour cela, le Groupe recourt a divers modes de communication interne et externe, notamment via
les réseaux sociaux : extranet locataire, Twitter, LinkedIn, Yammer...

A l'occasion de I'expression de sa Raison d'Etre, Covivio a décidé de créer un Comité des Parties Prenantes. Celui-ci aura pour
objectifs de suivre et renouveler des engagements pris en lien avec la Raison d'Etre et de porter une réflexion long terme sur les
enjeux futurs de Covivio et leur prise en compte dans la stratégie.

Composition du Comité des Parties Prenantes : Bertrand de Feydeau (Président du Comité, Président de la Fondation Palladio et de
la Fondation des Bernardins), Sonia Lavadinho (Directrice Fondatrice de Bfluid), Jean-Paul Viguier (Architecte & urbaniste), Siegrid
Henry (Conseillére du haut-commissaire & I'emploi et & I'engagement des entreprises, auprés du Ministére du Travail), Stephan de Fay
(Directeur Général de Grand Paris Aménagement), Patricia Savin (Avocate, Présidente de l'association Orée, Administratrice
indépendante de Covivio) auprés de Jean Laurent (Président du Conseil d'Administration de Covivio), Christophe Kullmann (Directeur
Général) et Yves Marque (Secrétaire Générall).
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Des modes de communication adaptés
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Principales
parties
prenantes Attentes des parties prenantes Mode de communication Chapitre
Co-construction de solutions innovantes
« sur mesure » afin d'accompagner au mieux Comités de Partenariat et Comités de
Clients la stratégie immobiliére de chacun développement durable 243
Lettre aux actionnaires, communiqués de presse,
Visibilité et durabilité du modéle économique communiqueés financiers, road shows,
Actionnaires et de la rentabilité investors days, site Internet... 2615
Agences Transparence des communications financiéres Document d'enregistrement universel (DEU)
de notation et extra-financieres et Rapport annuel de performance durable 2611
Salariés Suivi du parcours professionnel, formations Intranet, outils de communication internes 25
Rapport développement durable
Collectivités Participation a différents travaux
et associations  Prise en compte de leurs enjeux socio-économiques collaboratifs, conférences... 2411
Livre Blanc de la relation fournisseurs
Fournisseurs Loyauté des pratiques Charte Achats responsables 242
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Les enjeux RSE des parties prenantes externes ont été hiérarchisés
et croisés avec ceux de Covivio, permettant d'aboutir & la matrice
de matérialité ci-apres. Réévaluée chague année afin de s'assurer
de la pertinence des résultats dans le temps, cette étude permet
de centrer les actions concrétes sur les enjeux les plus matériels,
c'est-a-dire les plus significatifs pour Covivio et ses principales

Matrice de matérialité de Covivio

Les enjeux RSE matériels de Covivio (GRI 102-46 ; GRI 102-48 ; GRI 102-49)

parties prenantes. Cette démarche s'inscrit dans une logique
d'amélioration continue des réponses proposées aAux parties
prenantes. Elle a permis de mettre en place des politiques et
indicateurs de suivi pertinents, et s'appuie notoamment sur
les lignes directrices de la GRI, de I'IRC et de la DPEF.
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Importance des enjeux au regard des activités de Covivio

E ¢ Environnement / Batiment Durable (cf. chapitre 2.3)
¢ Sociétal (cf. chapitre 2.4)
Social (cf. chapitre 2.5)
G + Gouvernance (cf. chapitre 2.6)
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Cette matrice évolue progressivement avec l'essor de
préoccupations et d'enjeux nouveaux : numeérique, Nouveaux
services, résilience, ville inclusive et durable... Les enjeux de santé
et sécurité des salariés, que ce soit dans ses propres bureaux ou
dans les immeubles en exploitation ou en travaux, occupaient déja
une place élevée dans la matrice. La crise sanitaire liée au
Coronavirus a mis en lumiére le bien-fondé de cette analyse. Plus
généralement, la politique RSE de Covivio couvre la totalité des
enjeux présents dans cette matrice avec un accent plus fort
accordé aux enjeux les plus significatifs. Les enjeux identifiés ici
sont cohérents avec les risques RSE majeurs identifiés lors de
I'exercice de cartographie des risques reéaliseé en 2018 (2.2.4),
démontrant 'alignement des sujets les plus matériels a l'activité et
la stratégie du Groupe.

2.2.4

Le chapitre 111 du présent document d'enregistrement universel
2020 détaille les facteurs de risques qui pourraient avoir un effet
significatif sur la situation financiére et extra-financiere de Covivio
ou sur ses résultats. La partie Gouvernance (2.6) explicite les
mesures adoptées pour identifier et maitriser les risques corporate
(ensemble des risques auxquels le Groupe est structurellement
confronté). La méthodologie et les résultats de ces travaux sont
présentés dans la partie Facteurs de Risque et organisation du
Contréle Interne du rapport de gestion (1.11).

Parcours de suivi des risques corporate

Comiteé
d'Audit

Direction
Générale

valuation

isgL

et reporting

L'obsolescence des immeubles ou encore la continuite de
I'entreprise en situation exceptionnelle (cyber sécurité, pandémie,
incendie..) comptent parmi les risques RSE identifiés. Les plans
d'action associés sont suivis périodiquement par la Direction
Générale et le Comité d'Audit. En 2020, la mise en ceuvre des
mesures sanitaires a été facilitée par la mise en ceuvre d'un plan de
continuité déja opérationnel, la pratique du télétravail, deéja
largement répandue au sein du Groupe, la flexibilité des outils
informatique et I'engagement fort des équipes et du management.

En conformité avec la nouvelle réglementation frangaise sur
la transparence des informations extra-financiéres (2017) issue de
la  transposition de la Directive européenne (2014), une
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S'agissant des Droits de I'Homme, rappelons que Covivio est
signataire du Pacte Mondial (GC Advanced), en respecte les
10 Principes et applique les Huit Conventions fondamentales de
I'Organisation Internationale du Travail. De plus, le Groupe est
implanté dans des pays bénéficiant de lois trés protectrices en ce
domaine ; cet enjeu est donc modéré dans l'exercice de ses
activités mais Covivio reste attentif & ces sujets. Par ailleurs,
Covivio posséde une politique active en matiere de philanthropie
et de mécénat de compétences (2.413.3), qui sont & présent
portés via sa Fondation d'entreprise. La correspondance entre
les enjeux désignés dans cette matrice et la nomenclature
GRI Standards est détaillée en annexe, chapitre 2.7.5.

Identifier les risques et saisir les opportunités

cartographie spécifique concernant les risques RSE a été conduite
en intere chez Covivio en 2018. Par ailleurs et au-deld des
réglementations, une cartographie des risques liés aux achats a
été réalisée au sein du Groupe pour la premiere fois en 2020, avec

l'oppui d'un conseil spécialisé ; elle est présentée au
chapitre 2.4.2.4.
2.2.4.1 Méthodologie de sélection

et de hiérarchisation des principaux
risques RSE

Conduite par la Direction du Développement Durable en
coordination avec la direction de I'Audit et du Contréle Internes,
la cartographie des risques RSE a fait 'objet d'une vérification par
I'organisme tiers indépendant mandaté pour la vérification de la
DPEF, pour s'assurer notaomment de sa conformité au cadre défini
pour la DPEF. Cette étude a été menée courant 2018 auprés d'un
panel de responsables frangais, allemands et italiens de Covivio,
en charge des directions opérationnelles ou fonctionnelles exposées
aux risques identifiés. La premiere étape a consisté en une série
d'interviews conduites en interne auprés de ce panel, afin de définir
I'univers des risques RSE & I'échelle européenne. La seconde étape a
porté sur la notation des risques ainsi identifiés, selon trois
parametres : réputation, fréquence et niveau de maitrise.

La cartographie RSE ainsi réalisée distingue :

o les risques inhérents, considérés dans I'absolu compte tenu du
secteur et des activités de Covivio

e les risques résiduels, appréciés apres prise en compte des
actions conduites par Covivio pour maitriser ces risques.

Cette cartographie a fait lI'objet d'une validation en Comité
Exécutif et d'une information du Conseil d'Administration lors de sa
réunion du 21 novembre 2018. N'ayant pas révélé de défauts
majeurs de maitrise des risques inhérents, I'étude n'a pas donné
lieu & des mesures correctives immédiates. Conformément aux
prescriptions de la DPEF, des entretiens spécifiques sont réalisés
entre l'organisme tiers indépendant dans le cadre de sa
vérification annuelle et les collaborateurs les plus concernés par
les neuf risques identifiés.



2.2.4.2

L'étude de cartographie des risques a fait ressortir neuf risques
RSE majeurs :

e obsolescence des actifs/valeur verte/produits  anticipant
les évolutions sociétales : (2.3.7)
e mailtrise  des dépenses d'exploitation (énergie, déchets,

certifications) : (2.3.2)
o sUreté/sécurité environnementale/conformité réglementaire : (2.3.3)
e intégration dans la ville durable (2.4.1)

o supply chain responsable (2.4.2)

Synthése des risques RSE de Covivio

Obso
Produits ¢

Protection des données / Smart building

Fraude /

Corruption / Ethique

Compétences / Attractivité / Diversité

Qualité de la relation avec les clients et fournisseurs

== Niveau de maitrise

ascence des actifs /
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Liste et description des principaux risques et opportunités RSE

e qualité de la relation avec les parties prenantes externes (clients,
fournisseurs...) (2.4.3)

e compétences/Attractivité/Diversité (2.5.2)
e fraude/Corruption/Ethique (2.6.2)
e protection des données/Smart building (2.6.3).

Des sujets comme la résilience, les risques climatiques ou les
aspects bien-étre et santé sont caractérisés par plusieurs de ces
9 risques, raison pour laguelle ils n‘apparaissent comme tels.

Valeur verte /

cipant les evolutions sociétales

ses d'exploitatio
ifications)

Maitrise des dé

(énergie, dec

ronnementale /
ire

Intégration dans la ville durable

Supply chain responsable

== Risque d'occurrence

La Task Force on Climate-related Financial Disclosures (TCFD) recommande notamment la quantification, financiére ou autre, de certains
risques liés au carbone. Le reporting basé sur les TCFD est présenté en introduction du chapitre 2.3.
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2.2.5

Développer la RSE au coeur du modéle d'affaires

Plus que jamais, en exprimant sa Raison d'Etre fin 2019, Covivio a confirmé toute la place dévolue aux enjeux sociaux et environnementaux
ainsi qu'd I'innovation au coeur de sa stratégie d'entreprise et patrimoniale. En faisant évoluer son modele économique, Covivio dépasse
la seule recherche de profit en estimant que cet objectif doit s'inscrire dans une mission plus large intégrant I'ensemble des acteurs

participant & la réussite de I'entreprise.

2.2.51

Une stratégie de développement durable globale et européenne

La stratégie de développement durable de Covivio couvre I'ensemble de ses activités en Europe et toutes les strates de I'entreprise.
Elaborée en tirant les enseignements de I'analyse de ses enjeux matériels et des risques RSE, cette stratégie se décline en un plan
d'actions (2.2.6) qui fait écho aux différents objectifs portés par la Raison d'Etre.

Les quatre axes de cette stratégie RSE sont communs & chacune des activités : Batiment durable, Sociétal, Social et Gouvernance.

BATIMENT
DURABLE

FAIRE EVOLUER

LE PATRIMOINE
POUR INTEGRER LES

MUTATIONS QUI
TOUCHENT AU BATIMENT
DURABLE, AUX USAGES ET

A LA SANTE

Promouvoir un immobilier
responsable et performant
sur les plans énergétiques,

environnementaux et sociaux,
durablement créateurs de
valeur pour I'entreprise et
pour la collectivité.

SOCIETAL

CONSTRUIRE UNE VILLE
PLUS INTELLIGENTE,
INCLUSIVE ET DURABLE

Favoriser I'émergence de
pratiques et d'innovations
écoresponsables en matiére de
transports, biodiversité, déchets
et s'impliquer dans le partage
des savoirs aux cotés des parties
prenantes locales.
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SOCIAL

DEVELOPPER,
DIVERSIFIER
ET FIDELISER

LE CAPITAL HUMAIN

Enrichir les compétences des
collaborateurs par des
politiques novatrices et

favoriser leur mobilité, leur
diversité et leurs capacités
d'adaptation pour répondre

aux di” érentes mutations.

GOUVERNANCE

GARANTIR LETHIQUE
DES PRATIQUES

Garantir un cadre éthique
et transparent, assurant
des pratiques exemplaires
a tous les échelons de
I'entreprise.



2.25.2 Un pilotage européen de la stratégie RSE

de Covivio

La Direction du Développement Durable impulse et coordonne les
initiatives au sein des différentes strates des activités du Groupe,
avec l'appui de la Direction Générale et toute l'attention du
Conseil d'Administration. Transverse & I'ensemble des activités du
Groupe, cette équipe dédiee fournit une expertise technique aux
différents départements et directions, avec un role moteur en
termes d'innovation, de sensibilisation et de reporting. Christophe
Kullmann, Directeur Général, ainsi que Maitre Patricia Savin,
Avocate spécidliste des questions d'environnement et Présidente
de [I'Association Orée, administratrice de Covivio, portent
les themes RSE au sein du Conseil d'Administration.

Le déploiement opérationnel de la politique RSE s'appuie sur
plusieurs rouages. Le Comité Développement Durable, qui réunit
mensuellement notamment Christophe Kullmann, Yves Marque
(Secrétaire  Général) et  Jean-Eric  Fournier (Directeur du
Développement Durable), permet de réaliser un point
d'avancement par rapport au plan d'actions RSE, d'acter des
mesures & prendre pour conduire la stratégie développement
durable et de donner & ces décisions I'écho nécessaire auprés du
Comité Exécutif et du Conseil d'Administration. Le Comité
Innovation-Transformation o pour vocation de partager sur les
sujets d'innovation et de valider certains choix et outils
opérationnels, portant notamment sur le développement durable
(trajectoire carbone, etc.), le numérique (BIM, BOS, etc.) ou encore
les services (implémentation des solutions) ; il rassemble Olivier
Esteve (DGD), les managers du Développement, de I'Asset
management, de la DSI, de Wellio, de linnovation, du
développement durable ainsi que la Chief Digital Officer.

Pilotage du développement durable chez Covivio

Stratégie

Pilotage

Direction du Développement Durable

Op