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Rapport d’activité

Reégles et méthodes comptables

En application du réglement européen 1606/2002%juillet 2002 sur les normes internationales,d&s financiers
consolidés semestriels sont établis selon les rorommptables internationales IAS/IFRS (les “IFR38)les
gu’'adoptées par I'Union européenne qui étaientieaiples au 30 juin 2010. lls ont été préparés coméonent a la
norme IAS 34 (« Information financiére intermédégair).

Les états financiers consolidés semestriels, ptésele maniére résumée, ne comportent pas tost@gdemations et
annexes telles que présentées dans les étatsifirmmnnuels. De ce fait, il convient d'en effectle lecture en
parallele avec les états financiers consolidés mw@ au 31 décembre 2009.

1. Etats financiers

1.1 Compte de résultat consolidé

Pour les situations intermédiaires au 30 juin 2@Lohois) et au 30 juin 2009 (6 mais)

Du 1*" janvierau  Du 1*" janvier au

en milliers d’euros 30 juin 2010* 30 juin 2009*
Revenus locatifs 72 390 64 518
Imp6t foncier non récupéré -122 -148
Charges locatives non récupérées -1 636 -1 601
Charges sur immeubles -1 935 -2 095
Loyers nets 68 697 60 674
Revenus de gestion, d’administration et d’autreivites 1446 1966
Autres charges -2 592 -2 416
Amortissements et provisions sur immobilisations -12 141 -9 965
Provisions pour risques et charges -12 -36
Charges de personnel -4 479 -4 057
Autres produits et charges opérationnels -17 45
Résultat opérationnel 50 902 46 211
Produits de trésorerie et d’équivalents de trégorer 170 176
Co(t de I'endettement financier brut -111 -283
Co(t de I'endettement financier net 59 -107
Autres charges et produits financiers -26 -31
Résultat financier 33 -138
Imp6t -1 -246
Résultat net 50 934 45 827
Dont intéréts minoritaires 32 17
Dont part du Groupe 50 902 45810
Résultat par action (en euro) (1)

Résultat de base, part du Groupe 0,55 0,58
Résultat dilué, part du Groupe 0,55 0,58

(*) Comptes ayant fait I'objet d’'une revue limitéarpges Commissaires aux comptes

(1) Sur la base du nombre d’actions moyen pondéréaspétiode retraité des actions propres :
> Nombre moyen pondéré d’actions non dilué au 3@@BD = 91 729 522 actions
> Nombre moyen pondéré d’actions totalement dilu8@06/2010 = 91 798 324 actions
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1.2Bilan consolidé
ACTIFS

en milliers d'euros 30/06/2010*  31/12/2009
Immobilisations incorporelles 21 26
Immobilisations corporelles 751 802
Immeubles de placement 1576 663 1573 139
Actifs financiers non courants 13376 12 964
Actifs d'impots différés 372 221
Actifs non courants 1591 183 1587 152
Créances clients 8434 6 043
Autres créances 17 597 13 896
Compte courant Casino SA 50 230 67 034
Trésorerie et équivalents de trésorerie 479 2 869
Actifs courants 76 740 89 840
TOTAL ACTIFS 1667 923 1676 994
CAPITAUX PROPRES ET PASSIFS
en milliers d’euros 30/06/2010*  31/12/2009
Capital social 91 968 91 968
Réserves liées au capital 1423739 1422 410
Réserves consolidées 39429 38 685
Résultat part du groupe 50 902 93 029
Acomptes sur dividendes - (39 790)
Capitaux propres Groupe 1 606 038 1 606 302
Intéréts minoritaires 632 606
Capitaux propres 1 606 670 1 606 908
Provisions non courantes 146 125
Dettes financiéres non courantes 6141 7 357
Dépbts & cautionnements 21 826 21333
Dette d'imp6t non courant 612 603
Passifs non courants 28 725 29 418
Dettes fournisseurs 7 110 9 340
Dettes financiéres courantes 2761 3784
Provisions a court terme 897 888
Autres dettes courantes 21120 26 029
Dette d'imp6t exigible courant 640 626
Passifs courants 32528 40 667
TOTAL CAPITAUX PROPRES ET PASSIFS 1667 923 1676 994

(*) Comptes ayant fait I'objet d’une revue limitéarges Commissaires aux comptes
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1.3 Tableau consolidé des flux de trésorerie

en milliers d’euros 30/06/2010* 30/06/2009*
Résultat Net - Part du Groupe 50 902 45810
Intéréts minoritaires 32 17
Résultat de I'ensemble consolidé 50 934 45 827
Dotation aux amortissements et aux provisionsenetes reprises 12 151 9974
Charges et produits calculés liés aux paiementst@na 329 295
Autres charges et produits sans incidence suésaterie 980 748
Amortissements, provisions et autres éléments samgidence sur la trésorerie 13 460 11 017
Résultat sur cessions d'ac -2 -40
Capacité d’Autofinancement Financement (CAF) 64 391 56 803
Produit/Co(t de I'endettement financier net -59 118
Charge d'imp6t (y compris impdt différé) 1 246
CAF avant colt de I'endettement financier net et imot 64 333 57 167
Impots versés 570 490
Variation du BFR liée a I'activité (1) -7 982 -8 890
Variation des dépdts et cautionnements 493 1697
Flux nets de trésorerie générés par l'activité 57 414 50 464
Décaissements liés aux acquisitions d'immeublgslaement et autres immobilisations -18 175 -15134
Décaissements liés aux acquisitions d’actifs fimnensc 0 -9
Encaissements liés aux cessions d’immeubles demkt et autres immobilisations 19 2738
Encaissements liés aux cessions d'actifs financiers 5 0
Incidence des variations de périmetre (2) -4 433 1923
Variation des préts et avances consentis -
Flux nets de trésorerie liés aux opérations d'invéissement -22 584 -10 482
Distribution de dividendes aux actionnaires (3) -51 380 -11 698
Dividendes versés aux minoritaires -8 -41
Augmentation et diminution de capital (2) (3) -440 -980
Variation des actions propres -18 1605
Diminution des dettes financiéres -1176 -1 319
Intéréts financiers nets versés 59 -118
Flux nets de trésorerie liés aux opérations de fimcement -52 963 -12 551
Variation de trésorerie -18 132 -27 433
Trésorerie nette d'ouverture 67 858 8 867
Trésorerie nette de cloture 49 727 36 302
Trésorerie nette de cléture 49 727 36 302
Dont :

Compte-courant Casino SA 50 230 32 460
Trésorerie au bilan 479 4811
Concours bancaires -982 -969

(*) Comptes ayant fait I'objet d’'une revue limitéarpes Commissaires aux comptes

(1) La décomposition de la variation du BFR, en miflidreuros, est la suivante : 30/06/2010 30/06/2009
Créances clients -2 391 -4 555

Dettes fournisseurs -2 230 -3 052

Autres créances et dettes -3361 -1 283

(2) En début d’année, le Groupe a procédé au paietesntitres de la société GM Geispolsheim acquisinestiannée 2009 pour

4 433 milliers d’euros. L'apport en nature réalisécours du ler semestre 2009 pour 333,5 millidesrds n'a pas eu d’incidence
sur le tableau de flux de trésorerie hormis I'intpdes frais de I'opération (135 milliers d’euros)Ye la trésorerie nette des sociétés
acquises (2 058 milliers d’euros).

(3) Au ler semestre 2009, les distributions de divider@munérées par émission d’actions n’ont pasiecidence sur le tableau de
flux de trésorerie hormis I'impact des frais depkwoation, présentés sur la ligne « Augmentationcdpital ». Des frais
complémentaires ont été payés sur le ler semextegbur 440 milliers d’euros.
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2. Commentaires sur l'activité et les résultats caolidés

2.1 Revenus locatifs, loyers nets et indicateurs de gies

Les revenus locatifs comprennent pour I'essentigldyers facturéspar la Société, auxquels s’ajoutent pour une part
limitée les droits d’entrée versés par les locagair

Sur le premier semestre 2010, les loyers factiepsesentent 70,5 millions d’euros contre 62,9 omki d’euros pour
2009 sur la méme période, soit une haussel@e?%.

(en millions d’euros) 06/2010 06/2009
Loyers facturés 70 547 62 875
Droit d’entrée 1842 1643
Revenus locatifs 72 390 64 518
Charges locatives et imp6t foncier -1 758 -1 749
non refacturables

Charges sur immeuble -1935 -2 095
Loyers nets 68 697 60 674

Les loyers facturésaugmentent de +7,7 millions d’eurasl@,2%) sous l'influence :

- de la croissance liée aux négociations de log@rdées baux du portefeuille : +2,4 millions d’esi(@-3,8 points)

- de la croissance externe principalement liéeaagliisition en 2009 d'un portefeuille de 334 milkod’euros de
projets Esprit Voisin & développer : +6,4 milliatisuros (+10,2 points)

Ces deux grands effets de croissance sont att@anés
- Tindexation® qui a, sur le semestre, un impact légérement iiétgt0,4 million d’euros (-0,6 point) que I'on
retrouvera tout au long de I'exercice,
- les loyers variables qui ont un impact de -0,6iomlld’euros (-1,0 point), et
- dans une moindre mesure, par la vacance stratélifgua nos programmes de restructuration en cor@
million d’euros (-0,3 point).

2.2 Principaux indicateurs de gestion

Les indicateurs de gestion de Mercialys resteatikelment stables au cours du premier semestre 2010

> Le taux de recouvrement de la facturation eseréktve : 98,0% de la facturation sur 12 mois eséaau 30 juin
2010 (contre 98,1% au 31 mars 2010 et 98,3% awddmbre 2009).

> Le nombre de défaillances sur le semestre et liesté : 10 liquidations ont été constatées auwrsalu ' semestre
sur un portefeuille de 2 679 baux.
Parallélement 4 locaux qui faisaient I'objet d’dimgiidation ont été recommercialisés sur la période

> Le taux de vacance est resté faible. Le taux dan@e courant - qui exclut la vacance ‘stratégiguggnt a faciliter
la mise en place des plans de restructuratiorémippiar les équipes du programme Esprit Voisinlews au 30 juin
2010, a 2,1% contre 2,3% au 31 décembre 2009, éficaation de 0,2 point grace a la recommerciabsaau cours
du premier semestre 2010 de quelques lots vacgni§icatifs en valeur.

! l'indexation 2010 correspond, dans la grande migjatés baux, soit & la variation de indice IC@it & la variation de l'indice ILC comprises
entre le deuxiéme trimestre 2008 et le deuxiemeestre 2009 (respectivement -4,10% et +0,84%).
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Le taux de vacance stratégique, lui, s'éléve a q@&3htre 1,1% au 31 décembre 2009) en baisse tesentiellement
de la commercialisation de lots vacants sur les siestructurés livrés partiellement ou totalenaentours du premier
semestre 2010, a savoir : Brest, Fontaine-Les-GEjdParis St Didier.

Sous ces effets, le taux de vacance tadiiatinue passant de 3,4% & fin décembre 2009 & 81630 juin 2010.

» Le co(t d’occupatiohde nos locataires s'établit & 8,6% au 30 juin 20dger + charges TTC/chiffre d’affaires TTC
des commercants), stable par rapport au 31 déce20@& ce qui reste un niveau assez modéré coraparpairs de
Mercialys.

» Mercialys dispose d'un stock important de bauxvés a échéance a travailler. Ce stock échu sguelipar des
négociations en cours, des procédures en courgifEs renégociations sont finalisées par l'intefiaiée d'un juge
des loyers), des refus de renouvellement avec gaieaiune indemnité d'éviction, des négociationsbgles par
enseignes, des temporisations tactiques...

Loyer minimum Part des baux échus/

Echéancier des baux garanti Loyer minimum garanti

(en millions d’euros)
Echus au 30/06/2010 365 baux 13,2 9,6%
2010 (a échair) 166 baux 4,0 2,9%
2011 294 baux 10,7 7,8%
2012 264 baux 15,8 11,4%
2013 158 baux 6,9 4,9%
2014 156 baux 9,0 6,5%
2015 235 baux 11,4 8,3%
2016 295 baux 14,6 10,6%
2017 166 baux 8,2 6,0%
2018 293 baux 20,2 14,6%
2019 153 baux 8,1 5,8%
2020 83 baux 12,1 8,7%
Au-dela 51 baux 3,8 2,7%
Total 2 679 baux 137,9 100,0 %

> Les loyers percus par Mercialys proviennent d'emes tres diversifiées puisque, a I'exception Gedétérias
Casino (9%), des autres enseignes CAgihd%) et de Feu Vert (4%), aucun locataire neésgmte plus de 2% du
loyer total.

La répartition entre enseignes nationales et lsadds loyers contractuels en base annualisée svimnte :

LMG-+variable annuels

Nombre 30/06/10 30/06/2010 31/12/2009

de baux (en millions d’euros) En % En %
Enseignes nationafes 1633 86,6 63% 61%
Enseignes locales 809 22,1 16% 18%
Cafétérias Casino / Restauration 105 12,5 9% 9%
Autres enseignes Groupe Casino 132 16,7 12% 12%
dont 5 Hyper/Supermarchés acqais S1 2009 5 8,1 6% 6%
Total 2679 137,9 100% 100%

* LMG = Loyer minimum garanti

2 [Valeur locative des locaux vacants / (loyer minimgaranti annualisé des locaux occupés + Valeatile des locaux vacants)]

% Rapport entre le loyer et les charges payés paonmmercant et son chiffre d’affairgsyer + charges TTC) / CA TTC des commercants

“Inclut les loyers des 5 hypermarchés et supermaratiuis dans le cadre de 'opération d’apportséalau cours du ler semestre 2009

®Inclut les loyers des 10 surfaces d’hypermarchgsiaes dans le cadre de I'opération d’apport d2@B devant faire I'objet d’'une transformation
en boutiques (Garantie locative de Casino jusqufinldes travaux de restructuration)
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Répartition des loyers par secteur d'activité 3M6/2010 31/12/2009
% loyer

Equipement de la personne 27,0% 25,8%
Alimentation et restauration 14,7% 14,8%
Equipement du ménage 12,1% 12,7%
Beauté et santé 12,9% 12,9%
Culture, cadeaux, loisirs 13,8% 13,9%
Services 4,8% 5,1%
Grandes surfaces alimentaires 14,7% 15,0%
Total 100 % 100 %

La structure des loyers au 30 juin 2010 confirmfotte prédominance, en termes de masse locatglogers a clause
variable :

Nombre Loyers annuels En %
de baux (en millions d’euros)
Baux avec clause variable 1372 81,3 59%
- dont Loyer Minimum Garanti 79,7 58%
- dont Loyer Variable 1,6 1%
Baux sans clause variable 1 307 56,6 41%
Total 2679 137,9 100%

Les revenus locatifscomprennent également les droits d’entrée et imitésde déspécialisatigrayés en sus du
loyer par les locataires lors de la signature dudaelors d’'un changement d’activité en cours dd.b
Au 30 juin 2010, les revenus locatifs sont en hawaes-12,2% par rapport au premier semestre 2009.

Les droits d’entrée et indemnités de déspécialisatn percus sur le premier semestre 2010 s’élevent an8ldns
d’euros, contre 2,7 millions d’euros au premier ssire 2009, et se décomposent comme suit :

- 1,6 millions d’euros de droits d'entrée liés a tiaité courante de recommercialisation (contre mhjlions
d’euros au premier semestre 2009),

- 1,6 milions deuros de droits dentrée liés aux meoercialisations des programmes
d’extensions/restructurations de Besancon La Fdilest, Castres et Fontaine Les Dijon livrés aenper
semestre 2010 (contre 1,2 millions d’euros au peersemestre 2009 relatifs a la commercialisation de
I'extension de Besancon).

Aprés prise en compte des étalements prévus paoteses IFRS (étalement des droits d’entrée sdutée ferme des
baux), les droits d’entrée et indemnités de désfiéation comptabilisés en revenus locatifs aie tdiu premier
semestre 2010 affichent une hausse de +12,1%tebk&Sent a 1,8 millions d’euros, contre 1,6 miié d’euros au
premier semestre 2009.

Loyers nets

Les loyers nets correspondent a la différence desreevenus locatifs et les charges directemdettables aux sites.
Ces charges regroupent les imp6ts fonciers etHasyes locatives non refacturés aux locatairesj gire les charges
sur immeubles (composées principalement des homeraie gestion locative versés au property manage&mon
refacturés et de certaines charges directementiabigs a I'exploitation des sites).

Les charges entrant dans le calcul des loyersreptésentent 3,7 millions d’euros sur le premienesstre 2010 contre
3,8 millions d’euros pour le premier semestre 2068t -3,9% en raison essentiellement de frais mbinaires sur
immeubles en baisse au 30 juin 2010 vs le 30 joBD2

Le ratio charges sur immeuble non récupérées fdofgeturés s’inscrit donc en forte baisse a 5,2%les premier
semestre 2010 contre 6,1% sur le premier semd3h@ 2

La croissance des loyers nets est supérieureraiksance des loyers facturés : les loyers netg@septent, au premier
semestre 2010, 68,7 millions d’euros contre 60/Jlians d’euros pour le premier semestre 2009, soé progression
de+13,2%.



mercialys
L’Esprit Voisin.

2.3 Charges de structure et résultat opérationnel

Charges de personnel

Les charges de personnel correspondent a I'ensatableolts des équipes de direction et de gestidviedicialys dont
I'effectif s’éleéve a 65 personnes en CDI au 30 2@10 (contre 59 au 30 juin 2009 et au 31 déceddd, et 57 au 31
décembre 2008).

Les charges de personnel augmentent sur le presneestre 2010 (+10,4%) du fait des recrutemergsteffs en 2009
et en 2010 avec 6 nouveaux collaborateurs sur &mipr semestre 2010 venus renforcer les équipes
commercialisation, d'exploitation et de directioa dentre dans le cadre notamment du déploiememprafgramme
Esprit Voisin.

En conséquence, les charges de personnel se swéegla 4,5 millions d’euros contre 4,1 millionswtbs au premier
semestre 2009.

Les prestations de service réalisées par certémeipes de Mercialys donnent lieu a une facturadibonoraires qui
s’est élevée a 1,4 millions d’euros sur le prers@mestre 2010 contre 1,3 millions sur le premierestre 2009. Ces
honoraires comprennent notamment la prestationodeed réalisée par I'équipe dédiée au programnpeitEgoisin
qui travaille de maniére transversale pour Mersiagt le Groupe Casino; cette prestation a faitjdéold’'une
Convention de prestation de Conseil établie en 2007

Rappelons que le premier semestre 2009 bénéfipaitailleurs, d’'un produit non récurrent de 663liens d'euros
relatif & la refacturation d’études transversagggisées dans le cadre du programme Esprit Voisin.

Autres charges

Les autres charges comprennent principalemenbi@s ce structure. Ces colts de structure regrouymeamment les
dépenses de communication financiére, les jetongréeence versés aux membres du Conseil d’adnaitiistr les
dépenses de communication institutionnelle, leis il@tudes marketing, les honoraires versés auggar&€asino pour
les travaux objets de la Convention de Prestat@Beatvices (comptabilité, gestion financiére, dicgcdes ressources
humaines, gestion, informatique), les honorairegrdi (Commissaires aux comptes, conseil, étudeEsatiépenses
d’expertise du parc immobilier.

Au cours du premier semestre 2010, ces chargesnselevées a 2,6 millions d’euros (contre 2,4iomb d’euros au
premier semestre 2009), en hausse de +7,3% edsenéint du fait de 'augmentation des colts deskhazftices
Casino en lien avec la montée en charge de I'é&tivi

Amortissements, dépréciations et provisions

La dotation aux amortissements s’éleve a 12,1anslid’euros au premier semestre 2010 contre 10li@msid'euros
sur le premier semestre 2009 en hausse de +21,8%rdissance des amortissements est essentielldi@erdux
acquisitions réalisées en 2009 qui s’élevaient anantant brut de 342 millions d’euros — dont l'aisifion le 19 mai
2009 de 25 actifs par voie d’apport pour un montmt334 millions d’euros — et qui ont un impactipleur les
amortissements du premier semestre 2010.

Résultat opérationnel

En conséquence de ce qui précéde, le résultattampéral du premier semestre 2010 s’éléve a 50,8omd d’euros
contre 46,2 millions d’euros au premier semest@9280it une progression de +10,2%.

Le ratio Résultat opérationnel avant amortissen@olisions et dépréciatio%/s Revenus locatifs s’établit a 87,1% sur
12 mois, stable par rapport au 30 juin 2009.

S E.B.L.T.D.A. (Earnings before interests, tax dejation and amortization)
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2.4Résultat financier et Impot

Résultat financier

Le résultat financier enregistre :

- en charge : les frais financiers attachés aukratsnde crédit-bail qui représentaient un encdarg,9 millions d’euros
au 30 juin 2010 sur 2 sites (Tours La Riche et Poga).

- en produit : la rémunération de la trésorerigtp@srésultant de I'activité, des dépdts de gaeapercus des locataires
et de la trésorerie positive de Mercialys.

Au 30 juin 2010, le solde de trésorerie de Meraagtablissait a 49,7 millions d’euros contre Gnjions d’euros au
31 décembre 2009.

Au titre du premier semestre 2010, le résultatrfoier s'établit a 0,03 million d’euros contre -Orilllion d’euros au
premier semestre 2009. La variation positive caésta’explique essentiellement par la baisse daggeh financieres
de crédit-bail. Rappelons, en effet, que deux lew@eption ont eu lieu au second semestre 2009esucontrats de
crédit-bail de Furiani et de Ste Marie Duparc &Réanion.

Impot

Le régime fiscal des SIIC exonére d'impdt sur lesiétés les résultats provenant des activités inliaods, a condition
gu’au moins 85% du résultat issu des revenus Iscati50% des plus-values de cession d’actifs inilieod soient
distribués.

La charge d'imp6t du compte de résultat correspariimposition des revenus financiers générés pairdsorerie
minorés d’'une quote-part des frais généraux dedet affectée au secteur imposable.

A cela s’ajoutent les impdts différés. La somme idgsdts différés actifs nets comptabilisés surdmastre s’est ainsi
élevé & +70 milliers d’euros.

En conséquence, la charge d'impdt pour le preneerestre 2010 est quasi nulle : elle s’établit ailliemd’euros
contre une charge au titre du premier semestre 80216 milliers d’euros.

Résultat net

Les intéréts minoritaires ne sont pas significatifs
Sur le premier semestre 2010, le résultat net eddeltat net, part du Groupe, s'élevent donc 8 &illions d’euros,
contre 45,8 millions d’euros au premier semesti@28oit une progression de +11,1%.

2.5 Capacité d’autofinancement (Cash flows)

La capacité d’autofinancement est calculée en iatdiant le résultat net et les dotations aux alssethents et
provisions, et en neutralisant les charges et ®dui ne sont pas représentatifs de flux de te¥sm

Sur une période semestrielle, elle est en augnientdé +13,4%, a 64,4 millions d’euros en 2010 @®BH6,8 millions
d’euros en 2009.

Les cash flows opérationnels courants (CAF reaité la remunération de la trésorerie nette d'ingpd@tes éléments
non récurrents) sont en hausse de +13,5% a 63li@mild’euros. Les éléments non récurrents se &lenvés a 1,3
millions d’euros au premier semestre 2010, lesquetsespondent essentiellement aux droits d’erpg¥eus sur les
nouveaux programmes livrés au cours du premier seen®010. Au premier semestre 2009, les élémenis n
récurrents s'élevaient a 1,2 millions d’euros (thrai'entrée relatifs a I'extension de Besancon).
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2.6 Structure financiere

La trésorerie nette du Groupe s’éléve a 49,7 mudlia’'euros au 30 juin 2010, contre 67,9 millionswlbs au 31
décembre 2009.

Aprés déduction des dettes financiéres, la trésoratte est de 41,8 millions d’euros au 30 juil@@ontre 58,8
millions d’euros au 31 décembre 2009.

Les capitaux propres consolidés s’élevent a 1 66f]ibns d’euros au 30 juin 2010 contre 1 606,%iotis d'euros au
31 décembre 2009.

Les principales variations ayant affecté les capifaropres consolidés au cours du semestre sostileantes :

- Mise en paiement du solde du dividende au tiéréakercice 2009 : -51,4 millions d’euros

- Résultat du premier semestre 2010 : +50,9 milideuros

Le solde du dividende 2009 mis en paiement le 142040 s’est élevé a 0,56 euro par action, ce epiésente un
montant total de dividendes distribués de 51,4iondl d’euros intégralement versés en numéraire.

En 2007, le Conseil d’Administration avait arré&érincipe d’une distribution semestrielle d'un eqte sur dividende
représentant la moitié du dividende de I'exercicécgdent en I'absence de situation particulierenouvelle (qui
pourrait induire une modification de 'acompte dkusse ou a la baisse).

En conséquence, le Conseil d’Administration dulfe 2010 a décidé le versement d’'un acomptedstidende pour
I'exercice 2010 d®,50 euro par actionqui sera mis en paiement en octobre 2010.

2.7 Expertises du patrimoine immobilier

Au 30 juin 2010, Atis Real, Catella et Galtier oms a jour I'expertise du patrimoine de Mercialys :

- Atis Real a réalisé I'expertise des sites Hyperimésc soit 102 sites, sur la base d’'une actualisaties
expertises réalisées au 31/12/2009, sauf pourtd® g ont fait I'objet d’'une expertise sur la daune visite
in situ au cours du premier semestre 2010,

- Catella a réalisé I'expertise des sites Supermaraat 19 sites, sur la base d’'une actualisatemekpertises
réalisées au 31/12/2009,

- Galtier a réalisé I'expertise pour le complémertt detifs Mercialys, soit 47 sites, également surdse d'une
actualisation des expertises réalisées au 31/12/200

Il 'y a pas eu de nouvel actif acquis au courpaumier semestre 2010.

Sur ces bases, la valorisation du patrimoine réss®rd67,8 millions d’euros droits inclus au 3hj2010, a comparer
a la valorisation du 31 décembre 2009 de 2 437l®ns d’euros, soit une augmentation de 31 miiaheuros de la
valeur du patrimoine droits inclus sur les six m&gsulés.

La valeur du portefeuille s'inscrit donc en haudset1,3% sur 6 mois s’expliquant essentiellemenigpaompression
de -10 pb du taux de capitalisation moyen des d¢igpsrentre le 31 décembre 2009 et le 30 juin 20&0taux de
capitalisation moyen s’établit ainsi a 6,0% au @@ 010 contre 6,1% au 31 décembre 2009.

Taux de Taux de Taux de
capitalisation capitalisation capitalisation
moyen** moyen** moyen**
30/06/2010 31/12/2009 30/06/2009
Grands centres régionaux et commerciaux 5,6% 5,7% 5,8%
Centres locaux de proximité 6,5% 6,7% 6,8%
Ensemble du portefeuiﬂe 6,0% 6,1% 6,2%

* Incluant les autres actifs (GSA, GSS, Cafétériemlépendantes et autres sites isolés)
** Y compris extensions en cours de réalisation aggps en 2009
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Le tableau suivant présente la répartition du pewuide immobilier de Mercialys en termes de valednale et de
surface locative brute par catégorie de site auiB®010, ainsi que les loyers d’expertise corogsfants :

Nombre d’actifs Valeur d’expertise Surface locatbrute Loyers
au 30/06/10 au 30/06/10 DI au 30/06/10 nets egeert

Catégorie d’actif immobilier (en millions d’euros)%) (n?) (%) (millions d’euros) (%)
Grands centres régionaux 1 125,4 5% 32700 4% 65 % 4
Grands centres commerciaux 28 13105 53% 340 003% 4 74,4 50%
Centres locaux de proximité 70 707,5 29% 259 500 33% 46,6 31%
GSA 12 20,2 1% 31 000 4% 1,4 1%
GSS 8 429 2% 28 400 4% 2,9 2%
Cafétérias indépendantes 22 52,5 2% 32500 4% 3,6 2%
Autres site® 27 85,8 3% 35 300 4% 6,2 4%
Sous-total Actifs batis 168 2344,8 95% 759 400 96% 1415 95%
Actifs en développement (extensions) 123,0 5%  @BR® 4% 7.8 5%
Total 168 2 467,8 100% 788 300 100% 149,3 100%

(1) Principalement galerie de services et supérettes.

(2) Emprise au sol future estimée lors de I'apport difac
Note :

GSA : Grande surface alimentaire (magasins alinmesta’une surface > a 750 m2 de GLA)
GSS : Grande surface spécialisée (magasins sgésialans un secteur d’activité d’une surface >0antbde GLA)

2.8 Calcul de I'actif net réévalué

Le calcul de l'actif net réévalué (“ANR”) consisée ajouter aux fonds propres comptables consoligésplus ou
moins-values latentes sur le patrimoine, ainsilga&ventuels produits et charges a étaler.

L’ANR est calculé de deux fagons : hors droits dgation (ANR en valeur de liquidation) ou droit€lus (ANR en

valeur de remplacement).

30 juin 2010 Pour mémoire
Calcul de I'ANR (en millions d’euros) ANR au 31/12/09
Capitaux propres consolidés 1 606,7 1606,9
Réintégration des produits et charges a étaler 6,9 49
Plus-values latentes sur actifs 878,5 851,1
Valeur vénale actualisée 2 469,0 2437,2
Valeur nette comptable consolidée -1590,5 -1586,
Actif net réévalué en valeur de remplacement 2492, 2 463,0
Par action (Euro) 27,10 26,78
Droits et frais de cession d’actifs -136,8 -134,3
Actif net réévalué en valeur de liguidation 2 3552 2 328,7
Par action (Euro) 25,61 25,32
Nombre d’actions 91 968 488 91 968 488
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3. Perspectives

3.1 Perspectives d’investissement

Livraisons du programme Esprit Voisin

Le programme Esprit Voisin est un projet de dévedopent et de restructuration du portefeuille detresn
commerciaux de Mercialys. Il s'agit de mettre cecpen ligne avec I'esprit du Groupe et sa cultugepdoximité, en

développant la thématique de ‘I’Esprit Voisin’,est saisissant toutes les possibilités de créagoratbur architecturale
envisageable (rénovations, restructurations, exiess

Le programme est entré en 2008 dans sa phase demiuvre active avec la livraison des premi&adisations.

Au cours du premier semestre 2009, le programmeitBapsin a connu une phase majeure dans son tgmaunt avec
l'acquisition par Mercialys auprés de Casino d'wntefeuille de 25 projets Esprit Voisin pour pres 284 millions
d’euros.

Au cours du premier semestre 2010, la mise en celea@rogrammes Esprit Voisin a continué :

> 3 livraisons de programmes ont eu lieu au courprdmier semestre 2010 sur les sites de Castremn@an),
de Brest (restructuration de I'ancienne coque dstdtama en de nouvelles boutiques), et de Fontase-
Dijon (nouvelles boutiques développées sur dessesfacquises auprés des hypermarchés).
Au total, ce sont 44 nouvelles enseignes qui omerdwsur le semestre ou vont ouvrir représentaatvateur
locative de 2,6 millions d’euros en année pleinenet surface GLA de 8 300 m2.

> 4 autres programmes seront livrés au cours du desmmestre 2010 représentant 88 nouvelles enseignes
valeur locative de 6,8 millions d’euros en annésnd et une surface de 21 000 mz.

> 13 livraisons d’extensions Esprit Voisin sont pidlears en préparation pour 2011.

Le pipeline de promotion Casino

Au 30 juin 2010, le pipeline total de Casino, iraitiles projets neufs et les extensions Espritiloest valorisé a 555
millions d’euros contre 530 millions d'euros au 8&cembre 2009, et 505 millions d'euros au 30 jud®®
(Valorisation pondérée des programmes d'investiss¢ran tenant compte de la probabilité de réadisgprojet par
projet).

L'augmentation de la valeur du pipeline entre led&tembre 2009 et le 30 juin 2010 s’explique ppal@ment par :

» la sortie de programmes pour -6 millions d’euros,

» l'entrée de nouveaux programmes pour +86 millidesitbs,

» la modification des taux de probabilité de réailsat un impact de -30 millions d’euros

» la modification de la configuration de certains jpt® (impact sur les loyers potentiels et les talex
capitalisation) a un impact de -33 millions d’esiro

> lapplication de la nouvelle grille de taux de lar@ention de Partenariat applicable pourfesemestre 2010

a un impact de +9 millions d’euros

Il est ici rappelé que Mercialys dispose d'optidfechat exclusives sur cet ensemble d'opportuniiésestissements.

En millions d’euros Vision décembre Vision juin
2009 2010

Rénovation et restructuration des centres exis{énts 33 34

Acquisition de programmes neufs et d’extensionsifes existants (Esprit VVoisin) 530 555

(*) Hors travaux d’entretien courant

12



mercialys
L’Esprit Voisin.

Ces informations constituent des perspectives q@deipe estime reposer sur des hypothéses raistemdlles ne peuvent étre
utilisées pour établir une prévision de résultaliek sont par ailleurs soumises aux risques etriitoeles inhérents aux activités
exercées, les résultats réels du Groupe peuvert différer de ces objectifs et perspectives. Powe description plus détaillée de
ces risques et incertitudes, il convient notamnunse référer au Document de Référence 2009 dup@radtant précisé que la
présentation et I'appréciation de ces risques eeititudes demeurent inchangées au 30 juin 2010.

Aprés prise en compte de I'évolution du rendemeoyen des expertises du patrimoine de MercialysGjuid 2010
par rapport au 31 décembre 2009, représentant aiseebde -1,6%, le Conseil d’Administration du giflgt 2010 a
approuvé les taux pour le second semestre 201pmication de la convention de partenariat signéeseMercialys et
Casino.

Les taux de capitalisation applicables pour lesooptlevées au second semestre 2010 par Merciatgatsdonc les
suivants :

TYPE D'ACTIF Centres commerciaux Retail parks Centhe vi
France Corse et DOM France Corse et DOM
continentale TOM continentale TOM

Centres régionaux / Grands 6,5% 7,1% 7,1% 7,5% 6,2%
centres (> 20 000 m?)
Centres locaux de proximité (de 7,0% 7,5% 7,5% 8,0% 6,6%
5 000 a 20 000 m2)
Autres actifs (< 5 000 m2) 7,5% 8,0 % 8,0% 8, 7% 7,1%

3.2Perspectives en matiére d'activité

Dans un environnement macro-économique marquégsasignes de reprise timide, le marché de la lot&n centres
commerciaux a montré une bonne résistance au doupsemier semestre 2010 accompagnée d’'une fqteseedes

transactions et d’un regain d’appétit pour I'immi@sicommercial en France.

Dans ce contexte, Mercialys a poursuivi la miseoenvre de ses projets Esprit Voisin, développésdssr sites

existants - donc plus sécurisés pour Mercialys®thseignes - et qui permettent a Mercialys denear ses sites face
a la concurrence.

De maniére plus large, Mercialys entend poursurgtratégie qui lui a réussi depuis plus de quaties une stratégie
fondée a la fois sur la valorisation du portefeugiistant et sur des investissements sélectiféscur des actifs a
potentiel. 2010 marquera également la fin de léodérde conservation des actifs avec la possilgbtdr Mercialys de
réaliser, a compter de la fin d’année, des artesayr ses actifs matures.

Compte tenu des bons résultats du premier sen3i® de la visibilité apportée par I'observatianl@ctivité et de
'environnement économique du premier semestrepaetles livraisons d’actifs prévues au deuxiéme estra de
lannée 2010, le Management réitére son objectiteleapprocher en 2010 d’'une croissance de +10%edesus
locatifs et des cashflows d’exploitation courards gapport a 2009.

4. Evénements postérieurs a la cloture de la péried

Aucun événement significatif ne s’est produit pastérement a la cloture.

5. Principales transactions avec les parties liées

Les principales transactions avec les parties lgs décrites dans la note 12 de I'annexe des Emrgonsolidés
semestriels.
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Etats financiers consolidés résumés
Période de six mois close au 30 juin 2010

Les tableaux suivants comportent des données agomalividuellement. Les calculs arithmétiquegetifiés sur la
base des éléments arrondis peuvent présentervdzgatices avec les agrégats ou sous-totaux affichés

COMPTE DE RESULTAT CONSOLIDE
Pour les situations intermédiaires aux 30 juin 2612009

Du 1* Du 1*
janvier 2010 janvier 2009
au 30 juin au 30 juin
2010 2009
En milliers d’euros * *
Revenus locatifs 72 390 64 518
Impdt foncier non récupéré (122) (148)
Charges locatives non récupérées (1 636) (1 601)
Charges sur immeubles (1 935) (2 095)
Loyers nets 68 697 60 674
Revenus de gestion, d’administration et d’autreiviges 1 446 1966
Autres charges (2 592) (2 416)
Charges de personnel (4 479) (4 057)
Dotations aux amortissements (12 141) (9 965)
Reprises / (Dotations) aux provisions pour risqueharges (12) (36)
Autres produits opérationnels 17 492
Autres charges opérationnelles (34) (447)
Résultat opérationnel 50 902 46 211
Produits de trésorerie et d’équivalents de trésorer 170 176
Codt de I'endettement financier brut (1112) (283)
Produit de la trésorerie nette (Codt de I'endetterfieancier net) 59 (107)
Autres produits financiers
Autres charges financiéres (2_6) (3{)
Résultat financier 33 (138)
Impot Q) (246)
Résultat net de I'ensemble consolidé 50 934 45 827
Dont intéréts minoritaires 32 17
Dont part du Groupe 50 902 45810
Résultat par action (en euro)
sur la base du nombre d’actions moyen pondéréaspétiode
Résultat net de base, part du Groupe 0,55 0,58
Résultat net dilué, part du Groupe 0,55 0,58

’ Comptes ayant fait I'objet d’'un examen limité de&at des commissaires aux comptes
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ETAT CONSOLIDE DES PRODUITS ET DES CHARGES COMPTABI LISES
Pour les situations intermédiaires aux 30 juin 26tL2009

Du 1* janvier

Du 1*" janvier

2010 au 30 2009 au 30

juin 2010 juin 2009 *
en milliers d’euros
Résultat net de la période 50 934 45 827
Ecarts actuariels 1 3
Impéts sur les écarts actuariels _ Q)
Produits et charges comptabilisés directement en piaux propres, nets d'imp6t 1 3
Total des produits et charges comptabilisés de la pede 50 935 45 829
Dont part du Groupe 50 903 45 813
Dont part des minoritaires 32 17

’ Comptes ayant fait I'objet d’'un examen limité de&at des commissaires aux comptes
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BILAN CONSOLIDE

Pour la situation intermédiaire au 30 juin 2010extercice clos le 31 décembre 2009

ACTIFS

en milliers d'euros

30 juin 2010

31 décembre 2009

Immobilisations incorporelles 21 26
Immobilisations corporelles 751 802
Immeubles de placement Note 8 1576 663 1573 139
Autres actifs non courants 13 376 12 964
Actifs d'imp0éts différés 372 221
Actifs non courants 1591 183 1587 152
Créances clients 8 434 6 043
Autres créances 17 597 13 896
Compte courant Casino SA Note 5 50 230 67 034
Trésorerie et équivalents de trésorerie Note 5 479 2 869
Actifs courants 76 740 89 842
TOTAL ACTIFS 1667 923 1676 994
CAPITAUX PROPRES ET PASSIFS

30 juin 2010 31 décembre 2009
en milliers d’euros *
Capital social 91 968 91 968
Réserves liées au capital 1423739 1422 410
Réserves consolidées 39 429 38 685
Résultat part du Groupe 50 902 93 029
Acomptes sur dividendes - (39 790)
Capitaux propres Groupe 1 606 038 1 606 302
Intéréts minoritaires 632 606
Capitaux propres 1 606 670 1 606 908
Provisions non courantes 146 125
Dettes financiéres non courantes Note 9 6 141 7 357
Dépdts & cautionnements 21 826 21333
Dettes d'imp6t non courant 612 603
Passifs non courants 28 725 29 418
Dettes fournisseurs 7 110 9 340
Dettes financiéres courantes Note 9 2761 3784
Provisions courantes 897 888
Autres dettes courantes 21120 26 029
Dette d'imp6t exigible courant 640 626
Passifs courants 32 528 40 667
TOTAL CAPITAUX PROPRES ET PASSIFS 1667 923 1676 994

’ Comptes ayant fait I'objet d’'un examen limité de&at des commissaires aux comptes
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TABLEAU CONSOLIDE DES FLUX DE TRESORERIE
Pour les situations intermédiaires aux 30 juin 26tL2009

Du 1% janvier Du 1% janvier
en milliers d’euros 2010 au 30 2009 au 30
juin 2010 juin 2009 *

Résultat de I'ensemble consolidé 50 934 45 827
Dotation aux amortissements et aux provisionseaetes reprises 12 151 9974
Charges et produits calculés liés aux paiementsténa 329 295
Autres charges et produits sans incidence suésaterie 980 748
Amortissements, provisions et autres éléments saimgidence sur la trésorerie 13 460 11 017
Résultat sur cessions d'actifs (2) (40)
Capacité d’Autofinancement (CAF) 64 391 56 803
Produit/Co(t de I'endettement financier net (59) 118
Charge d'imp6t 1 246
CAF avant co(t de I'endettement financier net et it 64 333 57 167
Impots versés 570 490
Variation du besoin en fonds de roulement hors tégtbcautionnements (1) (7 982) (8 890)
Variation des dép0ts et cautionnements 493 1697
Flux nets de trésorerie générés par l'activité 57 414 50 464
Décaissements liés aux acquisitions d'immeublgsl@@ement & autres immobilisations (18 175) (15 134)
Décaissements liés aux acquisitions d’actifs fifnensc - 9)
Encaissements liés aux cessions d’immeubles demkt et autres immobilisations 19 2738
Encaissements liés aux cessions d'actifs financiers 5 -
Incidence des variations de périmétre (2) (4 433) 1923
Variation des préts et avances consentis - -
Flux nets de trésorerie liés aux opérations d'invéissement (22 584) (10 482)
Distribution de dividendes aux actionnaires (3) (51 380) (11 698)
Dividendes versés aux minoritaires (8) (42)
Augmentation de capital (2) (3) (440) (980)
Autres opérations avec les actionnaires - -
Variations des actions propres (18) 1605
Augmentation des dettes financieres - -
Diminution des dettes financiéres (2 176) (1 319)
Intéréts financiers nets versés 59 (118)
Flux nets de trésorerie liés aux opérations de fimcement (52 963) (12 551)
Variation de trésorerie (18 132) (27 433)
Trésorerie nette d'ouverture Note 5 67 858 8 867
Trésorerie nette de cldture Note 5 49 727 36 302
(1) La variation du besoin en fond de roulemerdé&smpose ainsi : (7982) (8 890)

Créances clients (2 391) (4 555)

Dettes fournisseurs (2 230) (3052)

Autres créances et dettes (3361) (1 283)

(2) En début d'année, le groupe a procédé au paiedes titres de la société GM Geispolsheim acoeisén d’année 2009 pour 4 433 milliers
d’euros. L'apport en nature réalisé au cours 8usdmestre 2009 pour 333,5 millions d’euros n'a @asd'incidence sur le tableau de flux de
trésorerie hormis I'impact des frais de I'opérat{@85 milliers d’euros) et de la trésorerie netts dociétés acquises (2 058 milliers d’euros).

(3) Au I semestre 2009, les distributions de dividende né&mées par émission d'actions n'ont pas eu d'imgdesur le tableau de flux de
trésorerie hormis I'impact des frais de 'opérafiprésentés sur la ligne « Augmentation de capitBles frais complémentaires ont été payés sur le
1* semestre 2010 pour 440 milliers d’euros.

’ Comptes ayant fait I'objet d’'un examen limité de&at des commissaires aux comptes
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VARIATION DES CAPITAUX PROPRES CONSOLIDES

Pour les situations intermédiaires aux 30 juin 2612009

. . Capitaux .
. R_e,serves Actions Re,serves et Ecarts propres Intéréts Capitaux
Capital  lies au ropres resultats actuariels  Part du minoritaires propres
- . capital (1) prop consolidés totaux
en milliers d'euros Groupe (3)
Au 1% janvier 2009 75150 1051987 (2631) 81611 (1) 1206 115 616 1206 732
Produits et charges enregistrés directement
en capitaux propres - - - - 3 3 - 3
Résultat net de la période - - - 45 810 - 45810 17 45 827
Total des produits et charges comptabilisés - - - 45810 3 45 813 17 45 829
Augmentation de capital (4) 15 388 339 927 - - - 355 315 - 355 315
Opérations sur actions propres - - 1727 (79) - 1648 - 1648
Solde des dividendes versés au titre de 2008 - - - (36 028) - (36 028) (43) (36 072)
Paiements en actions - - - 295 - 295 - 295
Autres mouvements (2) - 697 - (697) - - - -
Au 30 juin 2009" 90538 1392611 (904) 90 913 2 1573163 590 1573753
Au 1* janvier 2010 91 968 1422 410 (6 855) 98 793 (14) 1 606 302 606 1 606 908
Produits et charges enregistrés directement
en capitaux propres - - - - 1 1 - 1
Résultat net de la période - - - 50 902 50 902 32 50 934
Total des produits et charges comptabilisés - - - 50 902 1 50 903 32 50 935
Augmentation de capital (4) - (352) - - - (352) - (352)
Opérations sur actions propres - - 375 (257) - 118 - 118
Solde des dividendes versés au titre de 2009 - - - (51 380) - (51 380) (8) (51 388)
Paiements en actions - - - 447 - 447 - 447
Autres mouvements (2) - 1682 - (1 682) - - - -
Au 30 juin 2010 * 91968 1423 73S (6480) 96 823 (13) 1 606 03¢ 632 1 606 670

(1) Réserves liées au capital = primes d’émissipnge d’apport, primes de fusion, réserves légales
(2) Les autres mouvements correspondent a I'atfectae résultat en réserve légale.

(3) Attribuables aux actionnaires de Mercialys SA.

(4) Au 1*semestre 2009, une opération d’apport d’actifs aditirers au bénéfice du groupe Mercialys a étéséal
et a été entierement rémunérée par I'émissionidiatMercialys nouvellement créées. Les frais ifsldt cette
opération ont été imputés sur la prime d’émissidn. 1° semestre 2010, un complément de frais a été

comptabilisé pour 352 milliers d’euros

’ Comptes ayant fait I'objet d’'un examen limité de&at des commissaires aux comptes
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Notes aux états financiers consolidés
Période de six mois close au 30 juin 2010

Informations relatives au Groupe Mercialys

Mercialys est une société anonyme de droit frangaése, le 12 octobre 2005. Elle est spécialisdes dimmobilier
commercial. Son siége social est situé au 10, ma@sa, 75116 Paris.
Les actions de Mercialys SA sont cotées sur 'EexoiParis compartiment A.

La société et ses filiales sont ci-aprés dénomméessroupe » ou « le groupe Mercialys ».

Les états financiers consolidés semestriels auiB8®10 reflétent la situation comptable de laétécet de ses filiales
et co-entreprises ainsi que les intéréts du Gralgre les entreprises associées. Comme au 30 jOf #6 ont fait
I'objet d'un examen limité de la part de nos consaiges aux comptes.

La publication des états financiers consolidés wge Mercialys pour le semestre se terminant IpiB02010 a été
autorisée par le Conseil d’administration en dat@ juillet 2010.

Note 1 Base de préparation des états financiers et méthasleomptables

Note 1.1 Déclaration de conformité

En application du réglement européen 1606/20029duillet 2002, les états financiers consolidégydaupe Mercialys
sont établis conformément aux normes et interpoétsit applicables au 30 juin 2010, publiées partdinational
Accounting Standards Board (IASB) et telles qu’adep par I'Union Européenne a la date d’arrétécdasptes par le
Conseil d’administration.

Ce référentiel, disponible sur le site de la Consiois européenne intégre les normes comptablesaitenales (IAS
et IFRS), les interprétations du comité permanéntedprétation (Standing Interpretations Committe&SIC) et du
comité d'interprétation des normes d'informatiomsanciéres internationales (International Finantmérpretations
Committee — IFRIC)

(http://ec.europa.eulinternal_market/accountindfidek_fr.htm).

Note 1.2 Bases de préparation

Les états financiers consolidés semestriels, pt&sate maniére résumée, ont été préparés confommémia norme
internationale d’information financiére IAS 34 @Rfdrmation financiére intermédiaire »).

Les états financiers consolidés semestriels ne odemt pas toutes les informations et annexesstejle présentées
dans les états financiers annuels. De ce faipnlvient d’en effectuer la lecture en paralléle alescétats financiers
consolidés du Groupe au 31 décembre 2009. lls dmmponibles sur demande aupres de la Direction ade |
communication 10 Rue Cimarosa a Paris"i®u sur le site interngtww.mercialys.com

Les états financiers consolidés du Groupe sonteptés en milliers d’euros, monnaie fonctionnells @atités du
groupe et de présentation. lls sont préparés swada du codt historique.

Les tableaux comportent des données arrondiesidgndilement. Les calculs arithmétiques effectuéslaibase des
éléments arrondis peuvent présenter des diverganeedes agrégats ou sous-totaux affichés.

Note 1.3 Méthodes comptables
Les regles et méthodes comptables appliquées poprélparation des états financiers intermédiaiéssimés sont

identiques a celles utilisées dans les états firmconsolidés de I'exercice clos le 31 décem®@932aprés prise en
compte ou a I'exception des nouvelles normes etpnétations décrites ci-dessous.
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1.3.1 Normes, amendement de normes et interprétations afipables a partir de I'exercice ouvert au ler
janvier 2010

Les révisions de normes, nouvelles normes et ird&@pons suivantes sont d’application obligat@mur I'exercice
2010:

= |AS 27 révisée — Etats financiers consolidés daviddels (application prospective);

= |IFRS 3 révisée — Regroupements d’entreprises (@gifh prospective);

= Amendement IAS 39 — Instruments financiers : coimfisation et évaluation « éléments éligibles a apération
de couverture (application rétrospective);

= Amendements IFRIC 9 et IAS 39 — Réévaluation deésivés incorporés et instruments financiers:
comptabilisation et évaluation (application rétmecve);

= |FRIC 17 - Distribution en nature aux actionnaif@splication prospective) ;

= Amendement IFRS 2 — Paiement fondé sur des actimagsactions intra-groupe dont le paiement estidosur
des actions et qui sont réglées en trésorerieitapipin rétrospective);

= Améliorations annuelles des normes IFRS (16 a®09).

Ces nouveaux textes n'ont pas eu d'incidence sogtife sur les comptes du Groupe lors de leur gnenapplication,
étant précisé que les normes IAS 27 révisée et FFR&isée s'appliquent prospectivement, c’estra diix opérations
réalisées a compter dff Janvier 2010.

1.3.2 Textes d’application obligatoire postérieurement au0 juin 2010 et non appliqués par anticipation

Le Groupe est actuellement en cours d’appréciateamimpacts, consécutifs a la premiére applicat®ooes nouveaux
textes mais n’en attends pas d’incidences signifies :

= Amendement IAS 32 — Classification des droits d¥siurt ;

= |AS 24 révisée — Informations & fournir sur lestigarliées ;

* |FRIC 19 — Extinction des passifs financiers aves ihstruments de capitdux

= Amendement IFRIC 14 — IAS 19 : Limitation de I'Actu titre de prestations définies, obligationsfidancement
minimum et leur interaction

* IFRS 9 - Instruments financiers : classificationéwaluation$;

= Améliorations annuelles des normes IFRS (26 ac09y0

1.3.3 Changements de méthodes comptables

IFRS 3 révisée — IAS 27 révisée

Les versions révisées d’'IFRS 3 « Regroupementsréjerises » et d'lAS 27 « Etats financiers et iliels » sont
d’application obligatoire pour le Groupe a compder 1* janvier 2010. Leur application est prospectivenshi les
regroupements antérieurs afl fanvier 2010 restent comptabilisés selon les jpax comptables retenus lors de
I'élaboration des états financiers au 31 décembf® 2t n'ont donc pas été affectés par I'applicatie ces nouvelles
normes.

La nouvelle norme IAS 27 révisée a induit un amemelg de la norme IAS 7 « Etat des flux de trésererapplicable
de maniére rétrospective. Cette application n‘awaun impact sur les comptes du groupe en dat® ¢irB2009.

1 Adopté par I'Union Européenne
2 Non adopté par I'Union Européenne
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1.3.4 Recours a des estimations et au jugement

La préparation des états financiers consolidés ieegude la part de la Direction, l'utilisation d@gements,
d’estimations et d’hypothéses susceptibles d’aun# incidence sur les montants d’actifs, passifsglyits et charges
figurant dans les comptes, ainsi que sur les infitions données dans certaines notes de I'anneséypothéses ayant
par nature un caractére incertain, les réalisaponsront s'écarter des estimations. Le Groupeiteggulierement ses
estimations et appréciations de maniére a prendreoenpte I'expérience passée et a intégrer leedastjugés
pertinents au regard des conditions économiques.

Les jugements et estimations et les hypothésesm@slsur la base des informations disponiblesdata d’arrété des

comptes, portent en particulier sur :

= La dépréciation des créances douteuses ;

= La juste valeur des immeubles de placement, aimnsilg traitement comptable relatif a 'acquisitddimmeubles
de placement ; a chaque opération le groupe ansalyda base des actifs et I'activité existantéasquisition doit
étre analysée comme un regroupement d’entreprisemmme I'acquisition d’'un actif isolé.

Les états financiers refletent les meilleures edions, sur la base des informations disponiblis date d’arrété des
comptes.

L'ensemble de ces sources de jugements et/ou Getima&st décrit plus en détail dans les étatiireas de I'exercice
clos au 31 décembre 2009.

1.3.5 Regroupement d’entreprises

IFRS 3 révisée modifie les modalités d’applicatdnla méthode de I'acquisition. En effet, la copamtie transférée

(codt d’acquisition) est évaluée a la juste valies actifs remis, capitaux propres émis et passifsurus a la date de
'échange. Les actifs et passifs identifiables @mtieprise acquise sont évalués a leur juste vadeln date de

l'acquisition. Les colts directement attribuables I'acquisition sont  comptabilisés en «autres ghar

opérationnelles ».

Tout excédent de la contrepartie transférée sgudde-part du Groupe dans la juste valeur netteadéfs et passifs
identifiables de I'entreprise acquise donne liela @omptabilisation d’'un goodwill. A la date de gmide contrdle et
pour chaque regroupement, le Groupe a la possihildpter soit pour un goodwill partiel (se limitaimla quote-part
acquise par le Groupe) soit pour un goodwill compans le cas d’'une option pour la méthode du gdbdomplet,
les intéréts minoritaires sont évalués a la justeur et le Groupe comptabilise un goodwill surtBigralité des actifs et
passifs identifiables.

En cas d’acquisition par étapes, la participatioté@eurement détenue fait I'objet d’'une réévahrat la juste valeur a
la date de prise de contrdle. L'écart entre lagjwstieur et la valeur nette comptable de cettéqgization est enregistrée
directement en résultat de I'exercice (en « aygreduits opérationnels » ou en « autres chargeztpénelles »).

Les montants comptabilisés a la date d'acquisifienvent donner lieu & ajustement, a condition gseéléments
permettant d'ajuster ces montants correspondersamormations nouvelles portées a la connaissded@&cquéreur
et trouvant leur origine dans des faits et circamsés antérieurement a la date d’acquisition. Aa-de la période
d’évaluation (d’'une durée maximum de 12 mois apaedate de prise de contrdle de I'entité acquisejdodwill ne

peut faire I'objet d'aucun ajustement ultérieugdquisition ultérieure d'intéréts minoritaires nende pas lieu a la
constatation d’'un goodwill complémentaire.

Par ailleurs, les compléments de prix sont inclussde colt d’acquisition a leur juste valeur @éddte d’acquisition et
guelque soit leur probabilité de survenance. Dutarpériode d’évaluation, les ajustements ultésemouvent leur
contrepartie en goodwill lorsqu’ils se rapportendes faits et circonstances existant lors de I'esifipn; au-dela, les
ajustements de compléments de prix sont comptésilisrectement en résultat (« Autres produits djpénaels » ou
« Autres charges opérationnelles »), sauf si lempd@ments de prix avaient comme contrepartie utrungent de
capitaux propres.
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IFRS 3 révisée modifie le traitement des impo6téédéfs actifs puisqu’elle impose de reconnaitre reyit les impots
différés actifs qui n'auraient pas été reconnus @atte d’acquisition ou durant la période d'évatrat

Résumé des changements : IAS 27 révisée

La norme IAS 27 révisée présente les états finema@ensolidés d’'un groupe comme ceux d’'une entith@mique
unigue ayant deux catégories de propriétaires :plegriétaires de la société mére d'une part (aohies de
Mercialys), et les détenteurs de participationsdoanant pas le contréle d’'autre part (actionnamisoritaires des
filiales). Une participation ne donnant pas le cblet est définie comme la part d'intérét dans uhald qui n'est pas
attribuable directement ou indirectement a uneétéanére (ci-aprés « intéréts minoritaires »). @mséquence de cette
nouvelle approche, les transactions réalisées lagaminoritaires induisant une variation de paiitsérét de la société
mére sans perte de contréle affectent uniquemsrdapitaux propres car le contréle ne change pagiaude I'entité
économique.

Ainsi, a compter du ler janvier 2010, dans le ¢casalacquisition d’'une participation complémentalems une filiale
consolidée par intégration globale, le Groupe calnipse la différence entre le colt d'acquisition le valeur
comptable des intéréts minoritaires en variatioh apitaux propres attribuables aux actionnairddeeialys.

Les frais attachés a ces opérations sont égalemneagistrés au sein des capitaux propres. || edeestéme pour les
cessions sans perte de contréle.

Concernant la cession d’'intéréts minoritaires iadot une perte de contrdle, le Groupe constatecession & 100%
des titres détenus suivie, le cas échéant, d’'ugeisition a la juste-valeur sur la part consersisi, le Groupe
constate un résultat de cession, présenté en edudroduits et charges opérationnels », sur lalitbtde sa
participation (part cédée et part conservée), r@vea réévaluer la partie conservée par le résultat

Impact d'IAS 27 révisée sur I'Etat des flux de twéesie (IAS 7)

La nouvelle norme IAS 27 révisée a induit un amemetg de la norme IAS 7 « Etat des flux de tréserer les flux
de trésorerie provenant de I'obtention ou de laepee contrdle dans une filiale sont affectés dux iets de trésorerie
des activités d’investissements alors que lesdkixrésorerie provenant de variations de part¢ététs dans une filiale
intégré globalement, qui n'aboutissent pas uneepeet contrdle (cette notion englobant les augmentatde parts
d’intéréts) sont intégrés dans les flux nets deotirie liés aux activités de financement.

Par rapport au principe appliqué par le Groupeylaag31 décembre 2009, le changement provient gedsentation
des flux de trésorerie relatifs aux variations dmirpentage d'intéréts dans une filiale intégréebglement sans
modification de contrdle. Ces flux sont dorénav@dassés en flux de financement alors qu'ils étageiparavant classés
en flux d’investissement.

L'application de cet amendement est rétrospectBat. amendement n'a pas eu d’'impact sur les donaged0 juin
2009 du tableau de flux de trésorerie, ni sur Essgment des transactions réalisées avec lesésocigses en
équivalence ou en contrdle conjoint : ces derniéoasinuent a étre classées en flux d’investissémen

1.3.6 Information sectorielle

Depuis le 1 janvier 2009, le Groupe applique IFRS 8, nouvebeme de présentation de I'information sectorielhe
remplacement d’'lAS 14.

L’information sectorielle reflete désormais la viie management et est établie sur la base du negantierne utilisé
par le Principal Décideur Opérationnel (le Présidginecteur Général) pour mettre en ceuvre l'allmratdes
ressources et évaluer la performance du Groupe.

La Direction Générale du Groupe n’utilisant pasdéeoupage de I'activité pour examiner les résubbgérationnels,
aucune information sectorielle n’est communiquégsdas états financiers.

A ce jour, il N’y a qu’un seul secteur géographigeeGroupe étant doté d’un portefeuille d'actikelesivement situés
en France. Cependant, a I'avenir, le Groupe ndesdisant pas de procéder a des investissemergsdeoFrance,
d’autres secteurs géographiques pourront étre r&sion

1.3.7 Imp6t

La société Mercialys est soumise au régime fisad 81IC (Sociétés d'Investissements Immobiliersé€sy et
comptabilise donc une charge d'imp6t pour sa sactigité non exonérée.
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Note 2 Evénements significatifs

Aucun événement significatif n’est a signaler aursau premier semestre 2010.

Note 3 Saisonnalité de I'activité

L'activité du Groupe n’est pas affectée par unteffesaisonnalité.

Note 4 Evolution du périmétre de consolidation

Comme au 31 décembre 2009, le périmétre de coasioiddu groupe Mercialys comprend 21 sociétés ddrsont
consolidées par intégration globale et 2 sont néi&g proportionnellement.

Note 5 Trésorerie, équivalents de trésorerie et endetteméfinancier net

Les agrégats «trésorerie nette » et « endettefireanicier net » se décomposent de la maniére sigvpaur la
situation intermédiaire au 30 juin 2010 et I'exeeailos le 31 décembre 2009 :

31 décembre

30 juin 2010 2009
en milliers d'euros .
Trésorerie 378 2768
Equivalents de trésorerie 101 101
Compte courant Casino, Guichard-Perrachon 50 230 67 034
Trésorerie brute 50 709 69 903
Concours bancaires courants (982) (2 045)
Trésorerie nette 49 727 67 858
Dette financiére (hors concours bancaires courants) Note 9 (7 920) (9 096)
Endettement financier net 41 807 58 762

Dans le cadre du contrat de liquidité avec la $édi#ddo & Cie, les fonds gérés sont investis en XN@@nonétaires.
Ces fonds, respectant les critéres définis dearasst en équivalents de trésorerie, font partie dig¢sorerie nette.

Note 6 Dividendes payés, proposés ou décidés

Un dividende brut de 1,00 euro par action au tied’exercice clos le 31 décembre 2009 a été migagement le 14
mai 2010, sous déduction de 'acompte de 0,44 par@ction versé en octobre 2009 aux actionnaires.

Le versement du solde du dividende a représentéamtant de 51 380 milliers d’euros.

Ainsi, le dividende relatif a I'exercice 2009 s’&#gvé a un montant total de 91 170 milliers d’'suro

Il sera proposé au Conseil d’Administration du ndeguillet 2010 de décider le versement d’'un adenspr dividende
pour I'exercice 2010 d@,50 euro par actionqui serait mis en paiement en octobre 2010.

" Comptes ayant fait I'objet d’un examen limité deéat des commissaires aux comptes
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Note 7 Regroupement d’entreprises

Aucune opération de regroupement d’entreprises imiesrvenue au cours de la période close le 303010.

Note 8 Immeubles de placement
Acquisitions et cessions

Au cours du premier semestre 2010, la valeur desenbles de placement a augmenté de 15 millionsaBelCes
investissements correspondent principalement @éaliisation de travaux.

Juste valeur des immeubles de placement

Dans le cadre de I'exercice clos le 31 décembre9 23 experts Atis Real, Catella et Galtier avaigactualisé
'ensemble des expertises qu'ils avaient effectpééstdemment.
Concernant les acquisitions de I'exercice 2009,
v' Les 25 actifs acquis par voie d’apport aupres duge Casino avaient été valorisés de la facon stéva
o Pour les 3 actifs batis sis a Besancon et Arlesifdipartie du lot 1 de I'opération d’apport : AReal
avait réalisé I'expertise de ces actifs par intdgnadans I'expertise globale des 2 sites en qoiesti
0 Pour les 17 actifs des lots 2 et 3 (7 actifs a lbpyper et 10 surfaces d’hypermarchés devant étre
restructurées en galerie marchande) : les valeinales de ces actifs déterminées lors de 'apport p
The Retail Consulting Group (RCG) avaient fait jethd’'une réactualisation interne au 31 décembre
2009 validée par Atis Real.
0 Pour les 5 actifs (murs de magasins) du lot 4 ojgéfation d’'apport : Catella Valuation avait réalis
I'expertise de ces actifs en réactualisant I'expertéja réalisée par ce méme expert lors de liappo
v' Les lots de copropriété acquis a Villenave d’'Ormbra Montélimar avaient été valorisés par Atis Real
intégration dans I'expertise globale des sites.
v' La galerie de Geispolsheim détenue par la SCI GMpggésheim (dont 50% des parts sociales ont étéises|
par la SAS Mery 2) avait été valorisée a la vatBachat des parts par le Groupe.

Au 30 juin 2010, les experts Atis Real, CatellaGatltier ont mis a jour I'expertise de la valeur patrimoine de
Mercialys. A périmetre comparable, I'ensemble dess été expertisé.

Ces expertises, basées sur des revenus locatifsaéts de 149,3 millions d’euros, valorisent I¢ripgoine immobilier
a 2 467,8 millions d’euros droits inclus au 30 jamio, a comparer a la valorisation du 31 décer®bé® de 2 437,2
millions d’euros et a celle effectuée au 30 jui®2@e 2 381,0 millions d’euros.

La valeur du portefeuille s’inscrit donc en haudser3,6 % sur 12 mois (+3,4 % a périmétre constahtje +1,3 % sur
les 6 derniers mois (+1,3 % a périmétre constant).

Les taux de capitalisation moyens ressortant desréges se présentent comme suit :
30 juin 2010 31 décembre 2009 30 juin 2009

Grands centres commerciaux : 5,6% 5,7% 5,8%
Centres locaux de proximité : 6,5% 6,7% 6,8%
Ensemble du portefeuille : 6,0% 6,1% 6,2%

Ainsi dans I'hypothése de revenus locatifs anndels49,3 millions d'euros et d'un taux de capigion de 6,0 %,
l'incidence d'une diminution de 0,5% de ce tauxaupour conséquence une augmentation de la judeuvdes
immeubles de 222,4 millions d'euros. Une augmantatie 0,5% de ce méme taux diminuerait la justewatiu
patrimoine immobilier de 188,4 millions d'euros.

L'incidence de la variation a la hausse ou a ladmide 10% des revenus locatifs aurait un impagiueou moins
246,8 millions d'euros avec un taux de capitalisatie 6,0 %.

Sur la base de ces expertises, aucune dépréciedia@ié enregistrée dans les comptes au 30 juifl, Z&mme sur les
exercices précédents.
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Note 9 Préts et emprunts

Au 1% semestre 2010, les remboursements des dettesciénas relatives a I'ensemble des contrats de itocat
financement du Groupe se sont élevés a 1 176 millieuros.

Note 10Passifs et actifs éventuels

Aucun fait survenu au cours dff ¢emestre n’est susceptible de générer un actihquassif éventuel.

Note 11Engagements hors bilan

Sur ce semestre, dans le cadre de la Conventi®adenariat conclu entre les sociétés Mercial\@asino, Guichard-
Perrachon, aucune option n'a été levée.

En début d’'année, la société Mercialys s’est poatdtion de la SCI GM Geispolsheim dans le cadre dantrat de
promotion immobiliére. Cet engagement au 30 juih@porte sur un montant maximal de 3 820 milliéesitbs.

La société Mercialys s’est engagée par lettresfrd’af acheter plusieurs lots de copropriété situgéarbes Laloubére
pour 1 402 milliers d’euros.

Mercialys est engagée a travers des protocolesa’d@ verser des indemnités d’éviction et poutgsed’exploitation
a des locataires. Le solde des engagements dagprésente un montant de 1033 milliers d’euros.

Note 12Transactions avec les parties liées
Le Groupe entretient un ensemble de relations achtelles avec les diverses sociétés du Groupacasi

Au cours du premier semestre 20185 baux consentigar le groupe Mercialys a des sociétés du growgmnG ont
évolué de la fagcon suivante :
= Aucune variation pour Casino Restauration, avedaial de 105 baux au 30 juin 2010 dont 94 bauxlssr
enseignes Casino Cafétéria et 11 baux sur d'aelrssignes,
= Autres entités du groupe Casino +7 baux, soit tal tte 132 baux au 30 juin 2010.

Les loyers facturés au titre de ces baux au presei@estre 2010 se sont élevés a
= 6 259 milliers d’euros pour Casino Restauration,
= 8 250 milliers d’euros pour les autres entités.

Dans le cadre des activités Beoperty Management les honoraires versés par Mercialys et sesdgia Sudeco
s’élevent a 2 624 milliers d’euros pour le prensiemestre 2010.

Aucune acquisition de site n'a été réalisée darmatre de la&Convention de Partenariatavec le groupe Casino au
premier semestre 2010.

Par ailleurs, le montant versé par Mercialys dansaldre de I&onvention de Prestation de Services'éléve a 455
milliers d’euros pour le premier semestre 2010.

Dans le cadre de l&onvention de Prestation de Conseiéntre les sociétés du groupe Mercialys et L' Imriefa
Groupe Casino et Alcudia Promotion, il a été comii®® une rémunération de 571 milliers d'euros pgamier
semestre 2010.

Dans le cadre de laonvention de Compte Courant et de Gestion de Tréserie avec Casino Guichard Perrachon, au
premier semestre le compte courant s’éléve a 5fiérs d’euros et les intéréts financiers a hiiliers d’euros.

26



mercialys
L’Esprit Voisin.

Concernant les conventions conclues dans le cadtemération d’apports d’actifs & Mercialys rééksen 2009, des
montants ont été prépayés a des sociétés du g&agieo. Les montants non utilisés au 30 juin 2@k &s suivants

= Contrats de maitrise d'ouvrage déléguéeonclus avec la société IGC Services : 46 40liarslld’euros

» Contrats de maitrise d’ouvrage déléguée et d’'assa@ice en gestion de projetonclus avec les sociétés IGC

Promotion et Alcudia Promotion : 604 milliers d'ear

Dans le cadre deSontrats de promotion immobiliére conclus avec la société IGC Services, des apeelsrils sont
réalisés. Le solde de ces appels de fonds, corlipéabn créances, s'éléve a 898 milliers d’euro8@&juin 2010.
Les montants facturés au premier semestre 201@raudesConventions d’occupation précaireconclues avec la
société ''mmobiliere Groupe Casino s'élevent 42 4nilliers d’euros.

En complément de ces conventions, les autres tioisa avec les parties liées se résument ainsi :
en milliers d'euros Produits Charges Dettes Cré&ance
concernant les parties liées

30 juin”
Transactions avec les filiales du groupe Casino
2010 98 259 6 140 1475
2009 1135 1563 2552 808
en milliers d'euros Produits Charges Dettes Cré&ance

concernant les parties liées

30 juin *
Transactions avec les coentreprises
2010 0 142 5 532
2009 0 153 9 0

Au cours du premier semestre 2010, Mercialys aibigt aux sociétés du groupe Casino un dividendéti@ude
I'exercice clos le 31 décembre 2009, sous déduckofacompte versé en octobre 2009, pour 26 31lgersid’euros.

Note 13ldentification de la société consolidante
Mercialys est consolidée par le groupe Casino delométhode de I'intégration globale.

Le pourcentage de détention s'établit & 51,39 98@yuin 2010 aprés prise en compte de I'éliminati@s actions
propres.

Note 14Evénements postérieurs a la cléture

Aucun événement significatif ne s’est produit pastérement a la cloture.

" Comptes ayant fait I'objet d’un examen limité deéat des commissaires aux comptes
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Attestation du responsable du rapport financierestnel

J'atteste, & ma connaissance, que les comptedepseimestre écoulé sont établis conformément aumes
comptables applicables et donnent une image fidi¢lgatrimoine, de la situation financiere et dwhés de

la société et de I'ensemble des entreprises coespdans la consolidation, et que le rapport seiekestr
d'activité présente un tableau fidele des événariemgortants survenus pendant les six premiers awis
I'exercice, de leur incidence sur les comptes skimlkss des principales transactions entre patiges ainsi
gu'une description des principaux risques et dascipales incertitudes pour les six mois restargs d
I'exercice.

Paris, le 27 juillet 2010

Jacques EHRMANN

Président-Directeur général
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Rapport des commissaires aux comptes sur I'infaandinanciére
semestrielle 2010

Mercialys S.A.

Siege social : 10, rue Cimarosa — 75116 Paris
Capital social : €.91 968 488

Rapport des commissaires aux comptes sur I'informadn financiere semestrielle

2010
Période du ¥ janvier 2010 au 30 juin 2010

Mesdames, Messieurs les Actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confaevptre assemblée générale et en applicationadicle L.451-1-2
[Il du Code monétaire et financier, nous avons @déca :

e I'examen limité des comptes semestriels consoliégsmésle la société Mercialys S.A., relatifs a la périoder”
janvier 2010 au 30 juin 2010, tels qu'ils sont {®iau présent rapport ;

* la vérification des informations données dans ppoat semestriel d'activité.

Ces comptes semestriels consolidés résumés oatattlls sous la responsabilité du Conseil d’adrivation | nous
appartient, sur la base de notre examen limit&pdimer notre conclusion sur ces comptes.

1. Conclusion sur les comptes

Nous avons effectué notre examen limité selon éemas d'exercice professionnel applicables en Erddn examen
limité consiste essentiellement a s'entretenir dgecmembres de la direction en charge des aspeantptables et
financiers et a mettre en ceuvre des procéduregtapugs. Ces travaux sont moins étendus que cepusr@our un

audit effectué selon les normes d'exercice prajassl applicables en France. En conséquence, fasse que les
comptes, pris dans leur ensemble, ne comportent’jpasmalies significatives obtenue dans le cadua éxamen

limité est une assurance modérée, moins élevéedili@eobtenue dans le cadre d'un audit.

Sur la base de notre examen limité, nous n'avossgdavé d'anomalies significatives de nature aetegen cause la
conformité des comptes semestriels consolidés Esavec la norme IAS 34 - norme du référentiel IFRRGu'adopté

dans I'Union européenne relative a l'informatiomafinciére intermédiaire.

2. Vérification spécifique

Nous avons également procédé a la vérification idermations données dans le rapport semestrigdticit
commentant les comptes semestriels consolidés &ssor lesquels a porté notre examen limité. NGagons pas
d'observation a formuler sur leur sincérité et leamcordance avec les comptes semestriels consoédamés.

Paris La Défense, le 27 juillet 2010 Lyon, le Rifllet 2010
KPMG Audit REST & YOUNG et Autres
Département de KPMG S.A.

Régis Chemouny Jean-Luc Desplat
Associé Associé
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