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PRESENTATION DU GROUPE

La stratégie de Klépierre en bref

1.1 La stratégie de Klépierre en bref

Klépierre est le propriétaire et exploitant de la plateforme leader de centres commerciaux en Europe. Le Groupe détient un portefeuille
immobilier de plus de 100 centres commerciaux leaders, attirant chaque année 1,1 milliard de visiteurs, représentant une valeur de prés de
24 milliards d’euros au 31 décembre 2017. Depuis 2013, Klépierre s’est focalisée uniquement sur le segment des centres commerciaux et a
constamment amélioré la qualité de son portefeuille en poursuivant une stratégie claire visant a anticiper les tendances du commerce afin
d’enrichir continuellement I'expérience shopping au sein des centres commerciaux que le Groupe gére et posséde.

Une plateforme paneuropéenne leader

Situés dans les régions les plus attractives d’Europe continentale,
les centres commerciaux de Klépierre offrent des lieux uniques aux
marques internationales afin de se développer et de bénéficier d'un
accés a plus de 150 millions de consommateurs dans plus de 50 villes.

LLa pertinence de la plateforme de Klépierre s'appuie sur un réseau
dense de centres positionnés sur des territoires a fort potentiel. Le
Groupe cible principalement des métropoles en Europe continentale
dont la croissance démographique ou économique est supérieure a la
moyenne nationale. En effet, Klépierre est positionnée :

> dans des zones de chalandise dont la taille moyenne atteint
1150 000 habitants @;

> dans des régions prosperes dont le PIB par habitant est 22 %
supérieur a la moyenne européenne @;

> dans des villes ou la croissance démographique devrait sélever
a57 %@ dici a 2025, soit 330 points de base au-dessus de la
moyenne européenne .

Les principaux actifs, développés par le Groupe ou récemment acquis,
occupent des positions dominantes dans le coeur de leur zone de
chalandise.

Klépierre détient des centres commerciaux parmi les plus
emblématiques dans 16 pays européens, y compris Créteil Soleil et
Val d’Europe (Paris), Saint-Lazare (Paris), Blagnac (Toulouse) en
France ; Porta di Roma (Rome), Le Gru (Turin), Campania (Naples),
Nave de Vero (Venise) en ltalie ; LEsplanade (Louvain-la-Neuve) en
Belgique ; Field's (Copenhague), Emporia (Malmo), Oslo City (Oslo) en
Scandinavie ; Hoog Catharijne (Utrecht) aux Pays-Bas ; Plenilunio et La
Gavia (Madrid), Maremagnum (Barcelone) en Espagne ; Novy Smichov
(Prague) en République tcheque ; et Boulevard Berlin en Allemagne.

Shop. Meet. Connect.™

Au début de 'année 2018, Klépierre a dévoilé sa nouvelle signature
qui traduit sa vision du centre commercial : Shop. Meet. Connect™. En
effet, le Groupe pense ses centres commerciaux comme des lieux de
convergence ou les gens peuvent :

> Shop. Parce que Klépierre est convaincue que le commerce
physique continuera de se développer et de prospérer. Les clients
aiment aller dans les centres commerciaux de Klépierre, car ce
sont des lieux ou les nouveaux produits sont idéalement mis en
valeur et ou la fidélité a la marque se construit et se renforce ;

> Meet. Parce que les clients recherchent plus qu'un simple achat
quand ils viennent dans un centre commercial. lls cherchent a vivre
une expérience ;

> Connect. Parce que les centres commerciaux de Klépierre
n‘appartiennent pas qu’au monde du commerce physique. En
devenant phygitaux, par lintégration des plateformes multicanales
des enseignes et en offrant des services numériques, les centres
commerciaux sont également au centre d'écosystemes locaux ou
diverses communautés interagissent.

Une gestion centrée sur les clients

Depuis plusieurs années, Klépierre a évolué d'une simple fonciere a
une société spécialisée dans les centres commerciaux, concentrant
ses efforts pour servir au mieux ses premiers clients : les enseignes.

Ces derniers connaissent une révolution rapide et profonde de
leur industrie. Klépierre accompagne cette révolution en créant les
conditions du renouvellement du commerce physique. C'est tout
I'objet de son initiative « Retail First ».

Klépierre accorde également une attention accrue a ses clients finaux,
les consommateurs, au travers d’actions marketing renforcées et
du design soigné de ses centres. Ces initiatives visent a améliorer
I'expérience client au sein des centres commerciaux et s'incarne au
travers de deux concepts : Let's Play® et Clubstore®.

Retail First

En tant que principal bailleur de la plupart des enseignes internationales
présentes en Europe, Klépierre entretient des relations étroites et
fréquentes avec elles. Ces relations privilégiées permettent a Klépierre
de faciliter la croissance de ces enseignes, en leur offrant des possibilités
dexpansion et d'installation de leurs derniers concepts de magasins.
Cela favorise 'amélioration de l'offre commerciale grace a une meilleure
compréhension des défis et des besoins des enseignes.

Retail First se compose de plusieurs initiatives que Klépierre met en
place dans le cadre de sa gestion locative. Les deux principales sont :

> Rightsizing qui consiste a s'assurer que les enseignes sont en
mesure de se développer au bon format, au bon endroit. Dans
de nombreux cas, cela consiste a élargir ou a réduire la taille des
magasins et/ou a les relocaliser dans des endroits plus appropriés
au sein d’un centre commercial donné ;

> Destination Food® qui est un plan global pour développer et
améliorer l'offre de restauration dans les centres commerciaux de
Klépierre.

(1 Population moyenne dans les zones de chalandise des centres commerciaux de Klépierre (rayon de 30 min en voiture) pondérées par leur valeur au 31 décembre 2017.

@

)

(Source : Eurostat, PPA).
@

e

(Source : Eurostat, calculs de Klépierre).

(4) Dans les pays d’Europe ol Klépierre opére, y compris la Turquie (Source : Eurostat).

<
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PIB moyen par habitant des régions ou se trouvent les centres commerciaux de Klépierre pondérée par leur valeur au 31 décembre 2017, vs. PIB moyen européen par habitant

Moyenne démographique entre 2015 et 2025 dans les zones de chalandise des centres commerciaux de Klépierre pondérées par la valeur de ces centres au 31 décembre 2017



Let’s Play®

Let’'s Play® résume le positionnement marketing des centres
commerciaux de Klépierre, un positionnement qui promeut le
shopping comme un jeu et insuffle un esprit de « retailtainment »,
combinant le commerce et le divertissement, dans tous les centres
commerciaux. Les actions de marketing sont harmonisées dans
I'ensemble du portefeuille pour permettre lorganisation dévénements
de qualité et la prestation de services qui enrichissent I'expérience
client, le tout avec une touche de plaisir.

Clubstore®

Clubstore® est une approche globale visant a optimiser le parcours
client. Pour y parvenir, le Groupe a découpé ce parcours en 15 points
de contact avec les consommateurs pour lesquels il a défini un
ensemble complet de normes de qualité ; ces points de contact vont
de l'acces digital (site internet, application) au bureau d’accueil, du
parking aux devantures de magasins, de I'éclairage & I'ambiance
sonore et olfactive, des zones de repos aux espaces de divertissement
pour les enfants, etc. Ces standards sont mis en place dans lensemble
du portefeuille et offrent un sens de I'hospitalité et une expérience
client optimale pour tous ceux qui visitent les centres commerciaux
de Klépierre.

Responsabilité sociale de I'entreprise :
Act for Good®

Klépierre est convaincue que le développement durable est un
moteur de sa performance. En mettant en place sa nouvelle politique
Act for Good®, Klépierre concilie les exigences de l'excellence
opérationnelle avec la performance environnementale, sociétale et
sociale. En tant qu'acteur clé du développement régional, Klépierre
renforce I'attrait de ses centres en veillant a ce qu'ils soient
durablement intégrés a leur environnement.

PRESENTATION DU GROUPE

La stratégie de Klépierre en bref

Développement ciblé et discipline financiére
rigoureuse

Fondée sur une approche prudente de gestion des risques tout en
optimisant la valeur de son portefeuille, la stratégie de développement
du Groupe se focalise principalement sur les extensions et rénovations
de centres commerciaux. Ces opérations permettent de renforcer
le positionnement de leader de ces centres dans leurs zones de
chalandise. Cette approche est complétée par le développement ciblé
de nouveaux centres commerciaux, dans des zones économiguement
et démographiquement attrayantes.

Par ailleurs, Klépierre cherche en permanence a améliorer son profil
financier, tout en optimisant ses conditions d'endettement. Depuis
avril 2014, le Groupe est noté A- par Standard & Poor’s, ce qui le place
parmi les trois meilleures foncieres au monde. Cette solidité financiere
est encore renforcée par des résultats opérationnels robustes, un
niveau modéré dendettement et un degré élevé de couverture, afin
d'assurer un acces optimal aux marchés de capitaux.

KLEPIERRE DOCUMENT DE REFERENCE 2017
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PRESENTATION DU GROUPE

Chiffres clés

1.2 Chiffres clés

1.21 Indicateurs d’activité

» VALEUR DU PATRIMOINE
(en millions d'euros, part totale, hors droits de mutation)

22127 22817 23770

2015 2016 2017

> REPARTITION GEOGRAPHIQUE DU PORTEFEUILLE
DE CENTRES COMMERCIAUX

(en % des revenus locatifs nets, part totale)

4,0 % 4,0 % en 2016) 36,6 %
Allemagne (36,8 % en 2016)

............................................. Franco-Belaiaue
4,6 % (4,3 % en 2016) gq

Pays-Bas
10,6 % (10,4 % en 2016)
Europe centrale

et Turquie

10,2 % (9,3 % en 2016)
Ibérie

18,1%
16,0 % (17,1% en 2016) (18 % en 2016)
Scandinavie Italie

LE PORTEFEUILLE DE KLEPIERRE EST COMPOSE DE 155 CENTRES COMMERCIAUX IMPLANTES DANS
16 PAYS D’EUROPE CONTINENTALE VALORISES A 23,8 MILLIARDS D’EUROS © AU 31 DECEMBRE 2017,
LES CENTRES COMMERCIAUX KLEPIERRE ONT ACCUEILLI 1,1 MILLIARD DE VISITEURS EN 2017 .

» MIX MERCHANDIZING

(en % des loyers)

5,5 % (5.3 % en 2016)
Services / Divertissement

9,4 % (9.5 % en 2016)
Equipement de la maison

46,8 %
1,1 % (10.6 % en 2016) (47.9 % in 2016)
Beauté / Santé Mode
M,4 % (1.2 % en 2016)
Alimentation /
Restauration
SR 158%

(15.5 % in 2016)
Culture / Cadeaux / Loisirs

(D Valeur hors droits de mutation, y compris commerces.
(2) Stable par rapport & lannée derniére.

(3) Les 10 premiers locataires représentaient 11,8% de loyers en 2016 et 11,2% de loyers en 2015.

KLEPIERRE DOCUMENT DE REFERENCE 2017

» TOP 10 LOCATAIRES (11,8 % DES LOYERS) ©

1 H&M 6  Celio

2  Zara 7 C&A

3  Sephora 8  McDonald’s
4 Media World 9  Bershka

5  Primark 10 Fnac



» EFFICACITE ENERGETIQUE EN kWh/m?

Périmetre constant 2017/13 (75 % de couverture) : 105 centres
commerciaux et 3 702 432 m?

119
15

2015 2016

> EMISSIONS DE GAZ A EFFET DE SERRE EN gCO,e/VISITE
« LOCATION-BASED »

Périmétre constant 2017/13 (75 % de couverture) : 105 centres
commerciaux et 3 702 432 m?

148 143

2015 2016

PRESENTATION DU GROUPE

» PART DE L’ELECTRICITE CONSOMMEE D’ORIGINE
RENOUVELABLE

Périmétre courant 2017 (98 % de couverture) : 138 centres
commerciaux et 5 027 646 m?

58 %
50 %

2015 2016

> PART EN VALEUR DES CENTRES CERTIFIES

Périmetre courant 2017 (98 % de couverture) : 138 centres
commerciaux et 5 027 646 m’

65% 68 %

2015 2016

» TAUX D’ACCES A LA FORMATION DES SALARIES KLEPIERRE

Part des salariés ayant suivi au moins une formation durant l'année

%

2015

2016

82 %

KLEPIERRE DOCUMENT DE REFERENCE



PRESENTATION DU GROUPE

» CHIFFRE D’AFFAIRES > DIVIDENDE PAR ACTION @
(en millions d'euros, part totale) (en euro par action)
1,82
1295 1300 1,70 I
A A
2015 2016 2015 2016
» CASH-FLOW NET COURANT » LOAN-TO-VALUE

(en euros par action) @
39,2 %

217 I231 I 36,8 %

2015 2016 2015 2016

(Endettement net rapporté a la valeur du patrimoine part totale, droits compris, en %)

(D Soumis au vote des actionnaires réunis en Assemblée Générale le 24 avril 2018.
(2 Au cours du deuxiéeme semestre 2016, Klépierre a décidé d’adopter la méthode de la juste valeur (IAS 40) pour la comptabilisation des immeubles de placement.
Les chiffres 2015 ont été retraités pour tenir compte de ce changement de principes comptables.
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Chiffres clés
1.2.4 Indicateurs de performance sectoriels (format EPRA)
Les indicateurs de performance suivants ont été établis conformément Pour plus d'informations sur les définitions, méthodologies et calculs
aux bonnes pratiques définies par lEPRA (European Public Real Estate des indicateurs de performance sectoriels représentés ci-dessous,
Association) dans son guide « Best Practices Recommendations ». veuillez consulter la section 2.8 « Indicateurs de performance EPRA »
Ce guide mis a jour est disponible sur le site de lEPRA : www.epra.com. du présent document de référence.
» RESULTAT NET EPRA > ANR EPRA ET ANR EPRA TRIPLE NET

[©]

(en euros par action) (en euros par action)

39,6
2,39 ’
2,23 ’ 36,7 37,6
2,10 ’ 34,7 352
'33’2 I
A A
2015 2016 2017 2015 2016 2017
B ANREPRATRIPLENET HE ANR EPRA
» RENDEMENT INITIAL NET EPRA » RENDEMENT INITIAL NET EPRA
(centres commerciaux) HORS AMENAGEMENT DE LOYERS
(centres commerciaux)
Y o,
51% 49% e 52% 51% 49%
A A
2015 2016 2017 2015 2016 2017
» TAUX DE VACANCE EPRA » RATIO DE COUTS EPRA
(centres commerciaux)
3,8%
35 % 20,4 %
3,2% 4 %
. 183% 18,7% %
.83 ° I16,e % 927 16,7 %
A l
2015 2016 2017 2015 2016 2017

W™ Y compris colts de vacance B Hors colits de vacance

(D Au cours du deuxiéme semestre 2016, Klépierre a décidé d’adopter la méthode de la juste valeur (IAS 40) pour la comptabilisation des immeubles de placement.
Les chiffres 2015 ont été retraités pour tenir compte de ce changement de principes comptables.
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Bourse et actionnariat

1.3 Bourse et actionnariat

Les actions Klépierre sont admises aux négociations sur le compartiment A d’Euronext Paris.

Répartition de I'actionnariat

Klépierre a pour principaux actionnaires Simon Property Group,
groupe américain et leader mondial de I'industrie des centres
commerciaux et APG, fonds de pension basé aux Pays-Bas. Pres des
deux tiers du capital sont flottants, tres majoritairement détenus par
des investisseurs institutionnels.

20,3 %
Simon Property Group

66,1%

Autres actionnaires
(flottant y compris
autocontrole)

Données au 31 décembre 2017.

2012
Cours de cloture (en euros) 30,020
Capitalisation boursiére (en milliards d'euros) 6,0
% de progression annuelle +36,2%
% de progression de l'indice CAC 40 +15,2%
% de progression de 'indice EPRA Eurozone +21,8%

Fiche signalétique de I'action

Code ISIN FRO000121964

Code mnémonique LI

Place de cotation Euronext Paris — Compartiment A
Nombre de titres 314 356 063

Indices

SBF80, EURONEXT 100, S.II.C. FRANCE, CAC
ALL SHARES, CAC FINANCIALS, CAC REAL
ESTATE, DJ STOXX 600, EPRA Eurozone,
GPR 250 Index, CAC Next 20

Indices développement

FTSE4Good, DJSI Europe & World index, STOXX®

durable Global ESG Leaders, Euronext Vigeo France 20,
Europe 120 & World 120, Ethibel Sustainability
Index Excellence Europe and Global, CDP’s A List

2013 2014 2015 2016 2017
33,685 35,730 40,990 37,345 36,665
6,7 7,1 12,9 11,7 11,5
+12,2% +6,1% +14,7% -8,9% -18%
+18,0% -0,5% +8,5% +4,9% 9,30 %
+1,8% +18,1% +13,3% +1,0% 13,2%

Source : Bloomberg.

Pour plus d'informations, veuillez vous reporter au chapitre 6 du présent document de référence « Capital, Actionnariat, Assemblée Générale ».
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1.4 Historique

Création de Klépierre

>

1990 : Klépierre nait de la scission de Locabail-Immobilier, dont
elle a conservé le patrimoine exploité en location simple. Depuis
cette date, la Société détient, gere et développe des centres
commerciaux en France et en Europe continentale.

1998 : premiere acquisition a l'international (ltalie) et renforcement
du positionnement de la Société a la suite de la fusion de son
actionnaire a 51 %, groupe Compagnie Bancaire, avec Paribas.

2000 : signature d’'un accord portant sur I'acquisition aupres
de Carrefour de 160 galeries commerciales attenantes a des
hypermarchés et sur la mise en ceuvre d'un partenariat dans la
gestion et le développement.

2002 : renforcement de Klépierre en Italie avec I'acquisition de
11 galeries en partenariat avec Finim et conclusion d'un accord
avec Finiper portant sur une prise de participation de 40 % dans
la société IGC doublé d'un partenariat dans le développement de
nouveaux centres.

Essor avec I'adoption du statut SIIC
en 2003 et une acquisition majeure
avec Steen & Strom en 2008

>

2003 : acquisition de 28 centres en France, Espagne, ltalie, Grece
et Portugal et premier investissement en République tcheque
(Novy Smichov, Prague) ; option pour le statut fiscal francais des
sociétés d'investissement immobilier cotées (SIIC).

2004-2006 : poursuite du programme de développement de
centres commerciaux, acquisitions en Hongrie, Pologne et premier
investissement en Belgique.

2008 : acquisition historique majeure pour Klépierre avec le
soutien de son actionnaire majoritaire d’'alors BNP Paribas : 56,1 %
de Steen & Strgm (fonciére de centres commerciaux présente
en Norvege, en Suede et au Danemark) en partenariat avec APG
Pension Fund (439 %) - fonds de pension basé aux Pays-Bas.

2011: poursuite du développement avec notamment l'ouverture du
Millénaire (région parisienne) et l'acquisition de Roques (Toulouse,
France).

Depuis 2012 : poursuite d’'une stratégie
100 % immobilier retail et émergence

du leader européen pure play des centres
commerciaux

>

2012-2013 : affirmation de la stratégie de pure player des centres
commerciaux en Europe continentale : programme de cessions
d’actifs matures et amorce du désengagement de l'activité
de bureaux pour un montant de prés de 1,3 milliard d'euros et
livraison d'opérations de développement emblématiques, dont
Saint-Lazare Paris (France) et Emporia (Malmo, Suéde). Début
2012 : entrée au capital de Klépierre a hauteur de 28 % de Simon
Property Group, groupe américain, leader mondial de lindustrie des
centres commerciaux. BNP Paribas devient deuxieéme actionnaire
avec 22 % du capital.

PRESENTATION DU GROUPE

Historique

> 2014 : Klépierre se concentre sur ses meilleurs centres

commerciaux : vente de 126 galeries commerciales en France,
en Espagne et en ltalie en avril, de cing centres commerciaux en
Suede en juillet et des derniers bureaux parisiens du portefeuille
au cours du premier semestre. Au total, ce sont pres de 3 milliards
d’euros d'actifs qui seront cédés en 2013 et 2014. Fort de
I'amélioration de son portefeuille, Klépierre a continué de renforcer
son profil financier, 'agence Standard & Poor’s relevant sa notation
de crédit pour la passer dans la catégorie A, soit une notation
parmi les quatre meilleures fonciéres mondiales. En octobre 2014,
Klépierre lance une offre publique d’échange portant sur 100 %
des actions ordinaires de Corio, fonciére néerlandaise spécialisée
dans les centres commerciaux, afin de créer le leader « pure-play »
des centres commerciaux en Europe continentale, disposant
d'une plateforme unique d’actifs situés dans des régions offrant
les meilleures perspectives économiques et démographiques. La
parité d'échange proposée valorise Corio a 7,2 milliards d’euros.
Cette transaction est accueillie favorablement par les actionnaires
des deux groupes : 936 % des actionnaires de Corio apportent
leurs titres a l'offre d’échange cléturée en janvier 2015. Cette
acquisition est suivie le 31 mars 2015 d’une fusion transfrontaliére
entre les deux entités. La valeur du patrimoine du nouveau groupe
atteint plus de 21 milliards d'euros. A la suite de cette opération en
titres, Klépierre a trois actionnaires de référence : Simon Property
Group a 18 %, BNP Paribas et APG a 135 % chacun.

2015 : acquisition de deux actifs dominants pour 720 millions
d'euros : Plenilunio, centre commercial leader situé a Madrid et
Oslo City, centre commercial leader du centre-ville de la capitale
norvégienne. Poursuite des ventes d'actifs avec notamment
la cession d'un portefeuille de neuf centres commerciaux de
proximité situés aux Pays-Bas pour 730 millions d’euros. BNP
Paribas, actionnaire historique de Klépierre, se désengage
définitivement en cédant ses titres sur le marché. Le flottant de
Klépierre dépasse les 65 % et en décembre 2015, Klépierre rejoint
le CAC 40, principal indice de la Bourse de Paris.

2016 : fort de l'intégration de Corio et des synergies dégagées,
Klépierre poursuit sa croissance essentiellement a travers les
investissements dans son pipeline de projets de développement
(en France : Val d’Europe en région parisienne, Prado a Marseille
et aux Pays-Bas avec Hoog Catharijne) avec une priorité sur les
extensions offrant plus de visibilité. L'optimisation qualitative de
son portefeuille est poursuivie avec pres de 600 millions d'euros
de cessions.

2017 : ouverture de deux extensions emblématiques pour Klépierre.
En avril, 17 ans apres sa création, Val d’'Europe s’agrandit sur
17 000 m? accueillant ainsi 30 nouvelles enseignes parmi lesquelles
Primark, Uniglo, Nike ou encore NYX. Par ailleurs, la premiere phase
du redéveloppement de Hoog Catharijne confirme le statut de ce
centre comme le plus visité des Pays-Bas (26 millions de visiteurs
annuels, en hausse de 10,5%). Enfin, en mai, Klépierre renforce
son positionnement en Espagne avec l'acquisition de Nueva
Condomina, le centre leader de la région de Murcie. En parallele,
le Groupe céde des actifs pour un montant total de 263 millions
d'euros, notamment en Scandinavie, en Espagne et en France.
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PRESENTATION DU GROUPE

Patrimoine au 31 décembre 2017

1.5 Patrimoine au 31 décembre 2017

151 Centres commerciaux

Le portefeuille de Klépierre est composé de 155 centres commerciaux implantés dans 16 pays d’Europe continentale au 31 décembre 2017. Les
centres commerciaux couvrent une surface commerciale utile (SCU)  de 5 956 309 m? (5 849 175 m? en 2016) dont 4 405 133 m? (4 307 323 m?
en 2016) correspondant a la surface commerciale utile locative (SCUL) .

France-Belgique

46 centres commerciaux
9 188 millions d’euros de valeur en part totale, hors droits
394,9 millions d’euros de revenus locatifs nets en part totale

Taux de
Ville, Rénovation/ Acquisition SCU SCU vacance Participation
Région centre Dpt  Création extension Klépierre =~ Composition totale locative EPRA Klépierre
Annec Monoprix,
Y, T4 2001 2001  H&M, Zara, 19271 19271 0,0% 58,4 %
Courier .
Fnac, 40 unités
Clermont- R 1990 Fnac, Zara,
Ferrand. Jaude 63 1980 R/E 2008 1990  H&M, 41113 41113 1,1% 100,0 %
’ R/E 2013 134 unités
R/E 1997
Ecully, +R Carrefour, Zara, o o
Grand Ouest 69 1972 (parking) 2001 77 unités 39968 13 452 0,0% 83,0%
2009
) Carrefour,
Auvergne - g'\ig‘r‘zes 69 1976 E %g% 2001  Castorama, 32528 19565 01% 83,0%
Rhone-Alpes 38 unités
Grenoble, Carrefour, H&M,
ol 38 1976 R/E 2002 2015  Zara, Fnac, 80573 54 893 10,6 % 100,0 %
Grand'Place o
117 unités
Carrefour,
Riom, 63 unités 5 N
Riom Sud 63 1992 R/E 2012 2012 & retail park, 34 613 15333 6,5% 50,0 %
4 unités
Saint-Etienne, Auchan, H&M, . .
Centre 2 42 1979 2015 CSA, 86 Unités 33741 28180 7,6% 100,0 %
Valence, 26 1004 R 2007 2007 FnacHEM 10434 10434 7.8% 100,0%
Victor Hugo Zara, 38 unités
Rennes, E 2010 Monoprix, Fnac, o N
Bretagne Colombia 35 1986 R 2016 2005 HEM. 71 unités 21291 16 467 0,6% 100,0 %
Bourgogne — Besancon, Monoprix, H&M,
909 . Les Passages 25 2015 2015  Mango, 14341 14341 1,8% 100,0%
Franche-Comté o
Pasteur 22 unités
Centre - Chartres, Carrefour, N o
Val de Loire La Madeleine 28 1967 2001 20 unités 22239 7115 00% 83.0%
Grand Est Metz, 57 1975 R 2015 2015 SmelyMarket —yg000 15804 20,7% 100,0%
Saint-Jacques H&M, 98 unités ! !
Valenciennes, Carrefour
Hauts-de-France ' 59 2006 2006  Market, H&M, 15 740 15 740 0,8% 100,0 %

Place dArmes Zara, 54 unités

(D Surface correspondant a la surface totale de vente (y compris I'hypermarché, le cas échéant) plus les réserves, hors allées de circulation et parties communes.
(2) Surface commerciale utile détenue par Klépierre et génératrice de loyers pour son compte.
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PRESENTATION DU GROUPE

Patrimoine au 31 décembre 2017

Taux de
Ville, Rénovation/ Acquisition SCuU SCuU vacance Participation
Région centre Dpt  Création extension Klépierre ~ Composition totale locative EPRA Klépierre
Carrefour,
Aubervilliers, H&M, Tati, o o
Le Millénaire 93 2011 2011 Toys'R'Us, Zara, 58 058 58 058 18,4 % 50,0 %
142 unités
Boulogne- Monoprix, Fnac,
Billancourt, 92 2001 R 2013 2001  Zara, Mango, 23163 23163 0,7% 50,0%
Passages 63 unités
Claye-Souilly, Carrefour, H&M,
Les Sentiers 77 1992 E 2012 2001 Zara, Darty, 50 739 33757 2,7% 55,0%
de Claye-Souilly 125 unités
Créteil Carrefour, H&M,
) . 94 1974 R/E 2000 1991 Primark, Zara, 123 536 91912 3.4% 80,0%
Créteil Soleil )
233 unités
Drancy, 93 1995 o008 Carefour 23332 12533 24,0% 100,0 %
Avenir 56 unités
Marne-la- E 2003 éﬁ;haar[ .
Vallée — Serris, 77 2000 E 2009 2000 Zara Ur;i o ! 103 498 82 498 1,1% 55,0%
lle-de-France Val d'Europe R/E 2017 o q !
190 unités
) Carrefour,
Noisy-le-Grand, o4 1978 R1992 1995  H&M, Zara, 57560 42699 35% 53,6 %
Arcades R/E 2009 o
147 unités
Paris, Carrefour City,
Saint-Lazare 75 2012 2012 Esprit, Mango, 12 275 12275 1,2% 100,0%
Paris 89 unités
Carrefour,
Pontault 77 1978 R/E1993 2001 Dartv.6lunités o900 31335 3.6% 83,0%
Combault + 6 retail park
unités
Sevran, 03 1973 2003  Carrefour Tati, 39056 24531 13.2% 83,0%
Beau Sevran 85 unités
Carrefour, Darty,
E1971 Decathlon,
Villiers-en-Biere 77 1971 2001  Zara, 82 unités 55 645 30 645 7,3% 83,0%
R 2016 :
+ 4 retail park
unités
Caen, 14 1970 2015  Carrefour 20817 29817 35% 100,0%
Céte de Nacre 41 unités e e
Le Havre, 76 1999 2000 FnacMonoprix. 5505 90101 3.4% 50,0%
Espace Coty 79 unités
Normandie Carrefour, H&M,
Mondeville, Mango, Tati, o o
Mondeville 2 14 1995 2015 Toys'R'Us, 37217 17727 0,4% 100,0 %
85 unités
Tourville-la- R 2008/ Carrefour, o o
Riviere 76 1990 2011 2007 58 Unités 17931 7231 0,0% 85,0%
Angouléme, H&M, Zara, JD o o
Champ de Mars 16 2007 2007 Sport, 44 unités 16 096 16 096 11,0% 100,0 %
N Carrefour,
Begles, 33 1995 2010 1996 H&M, Zar, 52271 29471 0,7% 52,0%
Rives d'Arcins R/E 2013 )
134 unités
Nouvelle N -
Aquitaine Siglgs, Rives Retail park
rcins, etail park, o 9
Les Arches 33 2010 20 unités 34 804 34 804 0,0% 52,0%
de I'Estey
Bordeaux, R 1999/ Monoprix, N N
Saint-Christoly 33 1985 2004 1995 32 unités 8670 8670 19,2 % 100,0 %
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Taux de
Ville, Rénovation/ Acquisition SCuU SCuU vacance Participation
Région centre Dpt  Création extension Klépierre ~ Composition totale locative EPRA Klépierre
E. Leclerc, H&M,
Blagnac 31 1993 R/E 2009 2004  Uniglo, Zara, 72878 72 878 0,1% 53,6%
129 unités
Lattes, Carrefour, 5 o
Grand Sud 34 1986 R/E 1993 2002 71 unités 26 051 14251 0,0% 83,0%
Géant Casino,
H&M, Zara,
Montpellier 3% 2009 2009 97 unités+ 72324 52324 0.9% 100,0%
Odysseum pole
ludique,
29 unités
Galeries
Occitanie Nailloux Outlet 31 2011 o015 Lafavette 23312 23312 222% 75,0%
Village Outlet, Nike,
114 unités
Portet-sur- Carrefour,
Garonne, 31 1972 R/E 1990 2001 Mango, 42 709 24709 4,1% 83,0%
Grand Portet 111 unités
E. Leclerc, Zara,
Roques-sur- R/E HEM, New
q 31 1995 2011  Yorker, Tati, 50 700 38 200 7,8% 100,0 %
Garonne 2008-2009 S
95 unités &
retail park
E. Leclerc, Gulli
Saint-Orens 31 1991 R/E 2008 2004 Park, Zara, 38 793 38793 9,0% 53,6 %
103 unités
Galeries
Cholet Lafayette
Pays de la Loire La Seguiniere 49 2005 2015  Outlet, Guess 8275 8275 15,0% 100,0%
Outlet Outlet,
38 unités
R 1991/ )
) Galeries
Marseile, 13 1977 R1997/ 1090  Lafayette, Fnac, ~ 45325 22205 151% 50,0%
Bourse E 2015/ 27 unités
R 2016
Marseille Carrefour, H&M,
- 13 1996 R 2013 2015 Primark, Zara, 94 828 58 682 11,3% 100,0 %
Grand Littoral L
185 unités
Provence-Alpes- Marseille, Carrefour,
Cote dAzur Lo Morlan 13 1976 R 2006 2003 ' T 20295 8124 12,3% 100,0%
Nice, Nice TNL 06 1981 R 2005 2015 ~ Carrefour 21266 11166 7,0% 100,0 %
64 unités
Toulon, Carrefour, Fnac, o o
Centre Mayol 83 1990 2015 Zara, 99 unités 32 454 19 188 3.2% 40,0%
Vitrolles, Carrefour, o o
Grand Vitrolles 13 1970 R 2008 2001 80 Unités 44872 24 347 0,0% 83,0%
TOTAL FRANCE 1795014 1296 665 3,5%
» BELGIQUE
Taux de
Ville, Rénovation/  Acquisition SCU Sscu vacance Participation
Région centre Création extension Klépierre Composition totale locative EPRA Klépierre
Louvain- Delhaize, Fnac,
Brabant Wallon la-Neuve, 2005 2005  H&M, Zara, 55905 55905 0,2% 100,0 %
L'Esplanade 155 unités
TOTAL BELGIQUE 55 905 55905 0,2%
TOTAL FRANCE-BELGIQUE 1850919 1352570 3,3%
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» EQUIPEMENTS DIVERS

PRESENTATION DU GROUPE

Patrimoine au 31 décembre 2017

Taux de
SCuU SCuU vacance Participation
Région Ville, centre Dpt Composition totale locative EPRA Klépierre
Bretagne Vannes Nouvelle 56 Mim, Pimkie, MS Mode 1325 1325 0,0% 100,0%
Coutume
Bourgogne - . Marzy (Nevers) 58  Jouet Land, 3 restaurants 2 084 2 084 0,0% 100,0 %
Franche-Comté
Creil (Beauvais) o  Centre commercial Cora (Géant 17567 4067 0,0% 100,0%
Hauts-de-France + 36 unités) hors retail park
Creil, Forum Rebecca 60  9unités 8 865 8865 2,7% 70,0%
lle-de-France Orgeval, Capteor 78  5unités 8857 8857 0,0% 100,0 %
Normandie Dieppe 76  Centre commercial Belvédere 5729 5729 2,8% 20,0 %
Nouvelle Aquitaine Mérignac 33 Darty, Flunch, McDonald's 7591 7591 0,0% 83,0%
Carcassonne 11 Centre commercial Salvaza 11563 4963 56% 37,0%
Occitanie Carcassonne 11 McDonalds 1662 1662 0,0% 37,0%
Séte Balaruc 34  Centre commercial Carrefour 16 620 3901 0,0% 38,0%
TOTAL EQUIPEMENTS DIVERS 81863 49 044
Italie
36 centres commerciaux
3 940 millions d’euros de valeur en part totale, hors droits
195,2 millions d’euros de revenus locatifs nets en part totale
Taux de
Ville, Rénovation/  Acquisition SCuU SCuU vacance Participation
Région centre Création extension Klépierre = Composition totale locative EPRA Klépierre
Citta S. Angelo, 1995 R/E 2010 2002 IPER 76unités 33974 19401 1,0% 83,0%
Pescara Nord
Abruzzes Colonnella
(Teramo), 2000 R/E 2007 2002 IPER, 60 unités 28673 15819 4,0% 100,0 %
Val Vibrata
Basilicate Matera 1999 2003  IPercoop, 10 024 1573 0,0% 100,0%
7 unités
Naples Carrefour,
Campanie pies, 2007 E 2014 2015 Zara, H&M, 87230 72 230 0,9% 100,0 %
Campania o
225 unités
Bologne, Shopville 1993 2015 Carrefour 38838 13 994 0,4% 100,0 %
Gran Reno 80 unités
Modeéne, Ipercoop, 9 o
Grand Emilia 1996 2015 89 unités 39815 19815 0,0% 100,0%
Emilie- Savignano s.
- o IPER, H&M, . .
Romagne Rubicone (Rimini), 1992 R/E 2014 2002 o 45798 20816 0,6% 100,0%
Zara, 79 unités
Romagna Center
Savignano s. Retail park,
Rubicone (Rimini), 2004 2011 Decathlon, 30 498 30 498 0,0% 100,0%
Parco Romagna 22 unités
Frioul-Vénétie  Udine, IPER, H&M,
X . L 1992 E 2015 2015 Mango, Zara, 105 048 47 665 4,7 % 49,0%
Julienne Citta Fiera o
200 unités
Auchan,
Rome, R 2013/ Decathlon, o N
Porta di Roma 2007 2016 2015 H&M, Zara, 93251 73251 0,6% 50,0 %
274 unités
Latium
Rome, 1992 R/E 2009 2002 Carefourn HEM. - 51 g3p 19582 45% 83,0%
La Romanina 115 unités
Rome, 2004 2005 ~ Carrefour zara, 25 708 11619 34% 100,0 %
Tor Vergata 64 unités
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Taux de
Ville, Rénovation/ Acquisition SCcuU SCuU vacance Participation
Région centre Création extension Klépierre = Composition totale locative EPRA Klépierre
Assago (Milan), E 2004/2005 Carrefour, Zara, N N
Milanofiori 1988 R 2017/2018 2005 95 unités 49901 247857 L4% 100,0%
Bergame, Brembate 1977 R 2002 2002  IPER, 23 unités 13003 2190 0,0% 100,0 %
Bergame, Seriate, R/E 2001 " o N
Alle Vali 1990 82008 2002 IPER, 55 unités 32375 10861 0,0% 100,0 %
Cbéme, Grandate 1999 2002 IPER, 16 unités 11037 2239 0,0% 100,0 %
Cremone
(Gadesco), 1985 2002 IPER, H&M 31647 6 145 0,0% 100,0 %
63 unités
Cremona Due
Lonato, IPER, H&M, o o
Il Leone di Lonato 2007 2008 Zara, 129 unités 47783 80225 0.0% 50.0%
) 1993, IPER, H&M, . .
Milan, Globo I-II-11l 2001, 2004 E 2006 2015 Zara, 140 unités 58 491 30472 2,7% 100,0 %
Novate Milanese, R 2011/ Ipercoop, o o
Metropoli 1999 2012 1999 87 unités 30619 16 619 0,9% 95,0%
Lombardie Pavie, Montebello lgi?gf(m’ités
della Battaglia, 1974 E 2005 2002 . Re:cail ark 65 250 43 677 0,0% 100,0%
Montebello . /p
13 unités
Roncadelle
- Auchan, o o
(Brescia), 1996 R 2016 1998 L 36 787 13561 7,2% 95,0%
. 75 unités
Le Rondinelle
Settimo Milanese, 1995 E 2003 1999 Coop, 27 unités 9725 9725 3,9% 95.0%
Settimo
Solbiate Olona, 2002 R 2006 2005 IPER 28unités 17412 4351 00% 100,0%
Le Betulle
Varese, 1988  E 2006/ E 2012 2002 IPER HEM, 26567 10029 00% 100,0%
Belforte 41 unités
Vignate (Milan), 2002 2003 Percoop. 40762 20054 14% 95.0%
Acquario center 58 unités
Vittuone, 2009 2009  [PERHEM, 31274 16142 0,0% 50,0%
Il Destriero 66 unités
Senigallia 1999 R 2011 2015  Percoop. 19788 7388 00% 100,0%
Il Maestrale 39 unités
Marches 5 PER
esaro, 2000 R 2008 2002 - 19814 8601 1,0% 100,0 %
Rossini Center 36 unités
Collegno (Turin), 2003 2003  Carrefour 19951 6360 41% 100,0 %
La Certosa 39 unités
L ) R/E 2000 Carrefour, o o
Moncalieri (Turin) 1998 R 2009 2002 27 Unités 12 756 5816 3,3% 83,0%
y Serravalle Scrivia, 2003 2004 PER 23908 7972 46% 100,0%
Piémont Serravalle 33 unités
Turin Carrefour,
C 1994 R 2013 2015 Zara, 78 500 49177 0,4% 100,0%
Shopville Le Gru "
222 unités
Lecce, 2001 2005 <onad 18821 5805 01% 100,0%
Cavallino 27 unités
Cagliari Carrefour,
Sardaigne Le Vele & 1998 R 2013 2015 N 44 194 32 194 1,6% 100,0%
: ; 83 unités
Millennium
Venise, 2014 2015  COOP Zara, 38529 38529 00% 100,0%
o Nave de Vero 139 unités e r
Venetie Vé IPER, H&M
érone, : ) o o
Le Corti Venete 2006 2008 Zara, 76 unités 81258 16391 017 % 50'0 %
TOTAL ITALIE 1380811 765 543 1,2%

KLEPIERRE DOCUMENT DE REFERENCE 2017



Scandinavie

18 centres commerciaux
3 892 millions d’euros de valeur en part totale, hors droits
172,6 millions d’euros de revenus locatifs nets en part totale

PRESENTATION DU GROUPE

Patrimoine au 31 décembre 2017

» NORVEGE
Taux de
Rénovation/ Acquisition SCuU SCuU vacance Participation
Ville, centre Création extension Klépierre Composition totale locative EPRA Klépierre
As, 1996 1999 2008 Coop, H&M, Elkjop, 83 unités 40834 40 834 1,5% 56,1%
Vinterbro Senter R 2013 P - 2P, e -
1986, 2000,
Drammen, 1985 2008, 2009, 2008 XL Meny, Lefdahl, G-Sport, H&M, 38713 38713 0.8% 56.1%
Gulskogen Senter 118 unités
2010
Hamar, 1988, 1992, ") 9 5
Maxi Storsenter 1986 2000, 2006 2008  Meny, H&M, G-Max, 74 unités 20750 20750 3,6% 56,1%
mﬁ?a“”d' 1997 1997 2008  H&M, Cubus, Kappahl, 68 unités 24 850 14 850 1,2% 56,1%
Larvik, Nordbyen 1991 2006 2008  Meny, H&M, Clas Ohlson, 58 unités 15748 15748 2,6% 28,1%
Lerenskog, 2007, 2008, . L o N
Metro Senter 1988 2009 2008  Coop, H&M, Jernia, 116 unités 51 954 51 954 4,1% 28,1%
Stavanger, H&M, Cubus, New Yorker,
Arkaden 1993 2005, 2010 2008 ) ! ! 22 310 20077 8,0% 56,1%
54 unités
Torgterrassen
Tonsberg, 2002, 2006, " o o
Farmandstredet 1997 2008 2008  H&M, Meny, Clas Ohlson, 96 unités 36 856 32 606 1,8% 56,1%
Tromsg, 1098 2008 H&M. KappAhl Vinmonopolet, 11659 11659 2,4% 56,1%
Nerstranda 47 unités
Oslo, 1088 2015  HEM Meny, KappAfl, Cubus, 22887 22887 11% 56,1%
Oslo City 87 unités
TOTAL NORVEGE 286 561 270078 2,2%
» SUEDE
Taux de
Rénovation/ Acquisition SCU SCuU vacance Participation
Ville, centre Création extension Klépierre Composition totale locative EPRA Klépierre
Borlange, 1989 1995 2005 2008 |CA HEM, KappAnl, Lindex, New 44,600 44 600 46% 56,1%
Kupolen Yorker, Stadium, 101 unités
Malmé ICA, Willys, Hollister, Apple, H&M,
Em oria 2012 2008 KappAhl, Lindex, New Yorker, 67200 67200 29% 56,1%
P Stadium, Zara, 186 unités
Arebro H&M, Jula, Clas Ohlson, Cubus,
. 1988 2009 2008  KappAhl, Lindex, Stadium, 32 800 32 800 1,9% 56,1%
Marieberg L
102 unités
Partille ICA, Willys, H&M, Clas
Allum ! 2006 2008 Ohlsson, Stadium, Lindex, 42 600 42 600 0,0% 56,1%
KappAhl, 112 unités
Kristianstad, 2013 2015 2013 Coop Stadium, Clas Ohson, 20139 20139 26,0% 56,1%
Galleria Boulevard 51 unités
TOTAL SUEDE 207 339 207 339 3,7%
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PRESENTATION DU GROUPE

Patrimoine au 31 décembre 2017

» DANEMARK
Taux de
Rénovation/ Acquisition SCuU SCU vacance Participation
Ville, centre Création extension Klépierre Composition totale locative EPRA Klépierre
Aarhus, 2003 2008 H&M, 100 unités 33800 33800 1,9% 56,1%
Bruun’s Galleri
Copenhague, 2004 E 2015 2008  Bilka, H&M, Toys“R"Us, Zara, 89 396 89 396 4,0% 56,1%
Field's 140 unités
Viejle, 2008 2008 H&M, 70 unités 23298 23298 12,7 % 56,1%
Bryggen
TOTAL DANEMARK 146 494 146 494 4,0%
TOTAL SCANDINAVIE 640 394 623911 3,1%
Ibérie
19 centres commerciaux
2 259 millions d’euros de valeur en part totale, hors droits
110,0 millions d’euros de revenus locatifs nets en part totale
» ESPAGNE
Taux de
Ville, Rénovation/  Acquisition SCU SCU vacance Participation
Région centre Création extension Klépierre = Composition totale locative EPRA Klépierre
Andalousie  Jaén, 1991 E 1994 2015  Carrefour H&M, 29616 11747 14% 100,0 %
La Loma Zara, 51 unités
Asturies Oviedo Carrefour, Dreamfit,
5 2002 2003  Cortefiel, Yelmo 39716 24 699 13,6 % 83,0%
Los Prados A o
cinema, 94 unités
Carrefour, C&A,
fles Canaries ~ Sonta Cruz Primark, H&M
de Tenerife, 2003 R 2015 2003 . § 42 944 27361 0,1% 83,0%
Meridiano Yelmo Cineplex,
Zara, 109 unités
Barcelone H&M, Lefties,
Catalogne ! 1995 R 2012 2015  Victoria's Secret, 22 542 22 542 0,0% 100,0 %
Maremagnum -
154 unités
Parla, 1995 R 2012 2015  Gorrefour Sprinter 21809 8608 17,2% 100,0 %
El Ferial Cortefiel, 64 unités r e
Madrid, ?sl’;?s’bﬂs express,
Gran Via de 1992 E 2001 2015 Y S EXPress, 20317 6317 8,1% 100,0%
Burger King,
Hortaleza ")
69 unités
s
. Vallecas, 2008 R 2012-2013 2008 | ’ 86 356 50191 0,6% 100,0 %
Madrid ; H&M, Fnac, Cinesa,
La Gavia "
196 unités
Mercadona,
) Primark, Zara, H&M,
Madrid, 2006 E 2007 2015 02 Wellness, Yelmo 70563 70563 1,5% 100,0%
Plenilunio R 2017 " .
Cines, Sprinter,
Mango, 192 unités
Mdrid, 2004 2015  H&M Mango, Zara, 28976 28976 14% 100,0%
Principe Pio Cinema, 115 unités
Leroy Merlin,
Murcie. Nueva Cinesa, Primark,
Murcie - 2006 R 2014 2017  Media Markt, Fnac, 110 222 110 222 7.7% 100,0 %
Condomina
H&M, Zara, Apple,
201 unités
Valence Carrefour, Dreamfit,
- 1993 R 2008 2015  Sprinter, Cortefiel, 58259 20574 26,5 % 100,0 %
Valence Gran Turia -
91 unités
Vinaroz 2003 2003 Carrefour, 15 unités 24318 870 59% 83,0%
TOTAL ESPAGNE 555 638 382670 3,1%

18 KLEPIERRE DOCUMENT DE REFERENCE 2017



PRESENTATION DU GROUPE

Patrimoine au 31 décembre 2017

» PORTUGAL
Taux de
Ville, Rénovation/ Acquisition SCuU SCuU vacance Participation
Région centre Création extension Klépierre = Composition totale locative EPRA Klépierre
Lisbonne Continente, Worten,
. 1990 2003 Aki, Toys“R"Us, 31838 15297 3,1% 100,0 %
Telheiras o
. 35 unités
Lisbonne -
Loures Continente, AKI,
! 2002 2002 Decathlon, Worten, 36 003 17 370 8,3% 100,0 %
Loures L
65 unités
Continente,
Braga, Minho 1997 R 2011 2006 “orten Sport 22 424 9602 9,6% 100,0%
Center Zone, Toys‘R"Us,
57 unités
Gondomar Jumbo, Leroy
(Porto), 2003 2003  Merlin Zara, 63 569 49 751 6,1% 100,0 %
Parque Mediamarkt,
Nord Nascente Primark, 133 unités
Vila Nova de Continente, Worten
Gaia (Porto), 1990 R 2011 2003 s ’ 21909 5189 27,1% 100,0 %
. . 32 unités
Gaia Jardim
Guimarées,
Espaco 2009 o015  Jumbo HEM, Zara, 48712 32882 12,0% 100,0%
- - 127 unités
Guimardes
Portimao, Jumbo, Primark,
Sud Aqug ) 2011 2011 H&M, 120 unités 35056 23328 49% 50,0%
Portiméo
TOTAL PORTUGAL 259 511 153 419 7,6 %
TOTAL IBERIE 815 149 536 089 4,2 %
Europe centrale et Turquie
26 centres commerciaux
1741 millions d’euros de valeur en part totale, hors droits
113,8 millions d’euros de revenus locatifs nets en part totale
» POLOGNE
Taux de
Rénovation/ Acquisition SCuU SCuU vacance Participation
Ville, centre Création extension Klépierre =~ Composition totale locative EPRA Klépierre
Lublin, TK Maxx, H&M, Stokrotka, o o
Lublin Plaza 2007 2007 Cinema City, Reserved, 97 unités 25669 25669 25% 100.0%
Cinema City, IMAX, Zara, H&M,
Poznan, Piotr i Pawet, Komputronik, N o
Poznan Plaza 2005 R 2015 2005 Reserved, Smyk. Go Sport, 29 416 29 416 0,0% 100,0 %
126 unités
Ruda Slaska, 2001 R 2008 2005  Carrefour Reserved, CCC, H&M, 14780 14780 14% 100,0%
Ruda Slaska Plaza 44 unités
Rybnik, Cinema City, H&M, CCC, Reserved, o o
Rybnik Plaza 2007 2007 RTV EURO AGD, 58 unités 18483 18453 15% 100,0%
Sosnow?ec, 2007 2007 Stokrotka, Cirjelma City, Reserved, 13121 13121 749 100.0%
Sosnowiec Plaza Empik, 57 unités
Varsovie, Carrefour Market, Cinema City, o o
Sadyba Best Mall 2000 2005 H&M, 101 unités 26 329 26 329 0,0% 100,0 %
TOTAL POLOGNE 127 768 127 768 1,1%
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» HONGRIE
Taux de
Rénovation/  Acquisition SCuU SCuU vacance Participation
Ville, centre Création extension Klépierre = Composition totale locative EPRA Klépierre
Budapest CBA, Libri, H&M, Mller,
Corv'\z ! 2010 2009 Reserved, Decathlon, CCC, 34 490 34 490 4,2% 100,0%
92 unités
Budanest Cinema City, Media Saturn,
pest, 1996 R 2002 2004 CBA, H&M, Reserved, Libri, 47159 47159 4,1% 100,0 %
Duna Plaza )
147 unités
Cyor, 1998 R 2008 2004  Cinema City, CBA, Euronics, 15199 15199 0,0% 100,0 %
Gyor Plaza 61 unités
Miskolc, Cinema City, C&A, H&M, N N
Miskolc Plaza 2000 2004 Reserved, Euronics, 85 unités 14726 14726 0.7% 100,0%
Nyiregyhdza 2000 2004  Cinema City, H&M, CCC, 13997 13997 41% 100,0%
Nyir Plaza 63 unités
Székesfehérvar, 1099 2004 Cmem_a'C\ty, C&A, H&M, Hervis, 15080 15 080 0.0% 100.0%
Alba Plaza 63 unités
TOTAL HONGRIE 140 651 140 651 2,47
» REPUBLIQUE TCHEQUE
Taux de
Rénovation/  Acquisition SCuU SCcuU vacance Participation
Ville, centre Création extension Klépierre = Composition totale locative EPRA Klépierre
Plzen, Cinema City, H&M, Supermarket o N
Plzef Plaza 2007 2008 Albert, 99 unités 19583 19583 4,2% 100,0%
Prague, Tesco, Datart, Lindex, 5 5
Novodvorskd Plaza 2006 2006 Sportisimo, H&M, 109 unités 26926 26926 1.8% 100.0%
Prague, Tesco, C&A, Cinema City, H&M, o o
Novy Smichov 2001 R 2011 2001 Zara, M&S, 170 unités 57 205 38 477 0,6 % 100,0 %
TOTAL REPUBLIQUE TCHEQUE 103 714 84 986 1,27%
» TURQUIE
Taux de
Rénovation/  Acquisition SCU SCcuU vacance Participation
Ville, centre Création extension Klépierre = Composition totale locative EPRA Klépierre
Adapazari 2007 2015 ~ Carrefour Tekzen LCW, 25302 25302 11,4% 100,0%
Adacenter Playland,72 unités
Ankara, 2008 2015  Migros Kogtas, LCW. Joker, 27706 23759 9.8% 100,0%
365 112 unités
IKEA, Carrefour, Koctas,
Bursa, Mediamarkt, H&M, Kahve N N
Anatolium 2010 2015 Diinyasi, Koton, LW, 83 343 83 343 10,2 % 100,0%
156 unités
Denizli, Carrefour, Mediamarkt, Joypark, . .
Teras Park 2007 2009 2015 Koton, Avsar, 113 unités 50 590 50590 12,0% 51,0%
Istanbul, 1993 2010 o015  Wepublic Macrocenter, Zara, 34430 33242 49% 46,9%
Akmerkez Papermoon, 166 unités
Tarsus, 2012 2015  KipaKoton LCW, Teknoss, 27625 27625 12,3% 100,0%
Tarsu Nike, 83 unités
Tekirdag, Carrefour, Teknosa, Boyner, . N
Tekira 2008 2017 2015 LCW, Defacto, Koton, 86 unités 34 649 34 649 2,1% 100,0 %
TOTAL TURQUIE 283 646 278 510 7,3%
» GRECE
Taux de
Rénovation/  Acquisition SCU SCuU vacance Participation
Ville, centre Création extension Klépierre = Composition totale locative EPRA Klépierre
Patras 2002 2003  SKlavenitis Kotsovolos, 17 495 8736 57% 83,0%
Intersport, 26 unités
E?keasr;?;‘)”‘q“e' 1995 R 2014 2003 Sklavenitis, 14 unités 20 859 996 6,7% 83,0%
Thessalonique, 2000 R 2005-2012 2001  SKlavenitis, Ster cinemas, 34797 14984 11,0% 83,0%
Makedonia Orchestra, 37 unités
TOTAL GRECE 73151 24716 8,7%
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» SLOVAQUIE
Taux de
Rénovation/  Acquisition SCuU SCuU vacance Participation
Ville, centre Création extension Klépierre = Composition totale locative EPRA Klépierre
Bratislava, 2000 2000 Carrefour, Nay, McDonald’s, 26089 12 289 44 % 100,0 %
Danubia 43 unités
TOTAL SLOVAQUIE 26 089 12 289 4,47
TOTAL EUROPE CENTRALE ET TURQUIE 755 019 668 920 3,9%
Pays-Bas
5 centres commerciaux
1330 millions d’euros de valeur en part totale, hors droits
49,3 millions d’euros de revenus locatifs nets en part totale
Taux de
Ville, Rénovation/ Acquisition SCU SCU vacance Participation
Région centre Création extension Klépierre = Composition totale locative EPRA Klépierre
Rotterdam Albert Heijn, H&M,
S 1984 R 2001 2015  HEMA, Zara, 46 885 45 456 4,7% 100,0 %
Alexandrium )
. 129 unités
Zuid-Holland —
Rotterdam Albert Heijn, Gall
’ 2014 2015  and Gall, Etos, 11 680 11 680 10,4 % 100,0 %
Markthal o
68 unités
Utrecht, Media Markt, H&M,
Utrecht Hoog 1973 R/E 2015 2015  C&A, Zara, 85703 57993 0,0% 100,0 %
Catharijne 108 unités
Noord- Amsterdam Goossens Wonen,
’ ’ 2001 R 2008 2015  Piet Klerkx, Perry 79 310 54781 14,3 % 100,0 %
Holland Villa Arena .
Sport, 51 unités
Almere,
Almere Primark, Van Haren,
Flevoland Centrum & 2009 R 2012 2015  Amazing Oriental, 29831 27581 3,4% 100,0 %
Multibrand "t 76 unités
Circus
TOTAL PAYS-BAS 253 408 197 490 6,0 %
Allemagne

5 centres commerciaux
1066 millions d’euros de valeur en part totale, hors droits
42,8 millions d’euros de revenus locatifs nets en part totale

Taux de

Ville, Rénovation/ Acquisition eV] SCuU vacance Participation

Région centre Création extension Klépierre = Composition totale locative EPRA Klépierre
Berlin, Karstadt, Saturn,

Berlin Boulevard 2013 R/E 2013 2015 H&M, Zara, 87258 87258 51% 95,0%
Berlin 148 unités
Arneken

Basse-Saxe  Galerie 2012 R/E 2012 2015 Sawrm, HEM, DM, 27613 27613 127% 95,0%

) ) 92 unités

Hildesheim
Duisburg,

Rhénanie-  Forum 2008 R/E 2008 2015  Karstadt Satumn, 50200 59209 1,0% 95,0%

] C&A, 82 unités
du-Nord- Duisburg
Westphalie i
P Duisburg, 2011 R/E 2011 2015 &M, Intersport, 18616 18616 20,0% 95,0%

Konigsgalerie Mango, 61 unités
Dresden, Primark, Zara,

Saxe Centrum 2009 R/E 2012 2015 Karstadt Sports, 67915 67915 53% 95,0%
Galerie Mango, 98 unités

TOTAL ALLEMAGNE 260 609 260 609 5,9%

KLEPIERRE DOCUMENT DE REFERENCE 2017 21



22

PRESENTATION DU GROUPE

Patrimoine au 31 décembre 2017

1.5.2 Commerces

Portefeuille Région/Ville Composition SCU totale

Buffalo Grill France entiére 102 restaurants 58026
43 magasins

Vivarte France entiere - 33 magasins sous enseingne La Halle 43 366
- 10 magasins sous enseigne La Halle aux Chaussures

King Jouet France entiere 20 magasins 17 414

Défi Mode France entiere 25 magasins 24 488

Sephora Metz 1 magasin sous enseigne Sephora 717
28 magasins :

Patrimoine divers France entiére - 4 magasins Action ! 38809
- 3 supermarchés Leader Price
- 2 magasins sous enseigne Delbard

Autres actifs France entiére 27 locaux vacants 24757

TOTAL COMMERCES FRANCE ENTIERE 247 ACTIFS 207577

1.5.3 Rapport d’expertise immobiliére préparé par les évaluateurs indépendants de Klépierre

Contexte général de la mission d’expertise

Contexte et instructions

En accord avec les instructions de Klépierre (« la Société ») reprises
dans les contrats d'évaluation signés entre Klépierre et les Evaluateurs,
nous avons estimé les actifs détenus par la Société en reflétant
leur mode de détention (pleine propriété, bail a construction, etc.).
Le présent rapport condensé, qui résume nos conditions
d'intervention, a été rédigé afin d'étre intégré dans le document de
référence de la Société.

Les évaluations ont été menées localement par nos équipes
d'expertise et ont été revues par les équipes paneuropéennes des
Evaluateurs. Afin de déterminer une valeur de marché pour chaque
actif, nous avons pris en considération les transactions immobilieres
au niveau européen, et non uniquement les transactions domestiques.
Nous confirmons que notre opinion sur la valeur de marché a été
revue au regard des autres expertises menées en Europe, afin davoir
une approche consistante et de prendre en considération toutes les
transactions et informations disponibles sur le marché.

Les évaluations sont fondées sur la méthode de l'actualisation des flux
de trésorerie et la méthode par le rendement qui sont réguliérement
utilisées pour ces types d'actifs.

Nos valeurs ont été établies a la date du 31 décembre 2017.

Référentiels et principes généraux

Nous confirmons que nos évaluations ont été menées en accord avec
les sections correspondantes du code de conduite de la 9° édition
du RICS Valuation Standards (le « Red Book »). Ce dernier constitue
une base des évaluations acceptée a I'échelle internationale. Nos
évaluations respectent les regles comptables IFRS et les standards et
recommandations édités par IVSC. Les expertises ont également été
établies au regard de la recommandation de 'AMF sur la présentation
des éléments d'évaluation du patrimoine immobilier des sociétés
cotées publiée le 8 février 2010. Elles tiennent également compte
des recommandations du rapport Barthes de Ruyter sur I'évaluation
du patrimoine immobilier des sociétés cotées faisant appel public a
I'épargne, publié en février 2000.

Nous attestons que nous avons préparé nos expertises en tant
gu'évaluateurs externes indépendants, tels que définis dans les
standards du Red Book publié par la RICS. Nous confirmons que nos
évaluations ont été menées en accord avec les principes de la norme
IFRS 13 : nous avons évalué la valeur en utilisation optimale du bien
« highest and best use » pour chacun des actifs.
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La valeur vénale de marché « Market Value » définie ci-aprés coincide
généralement avec la juste valeur « Fair Value » définie par les normes
IFRS et en particulier la norme IFRS 13.

Valeur recherchée

Nos évaluations correspondent a des valeurs vénales de marché
(«Market Value ») et sont reportées a la Société en valeur hors droits
(aprés déduction des droits et frais de mutation) et droits inclus
(valeur de marché avant toute déduction au titre des droits et frais
de mutation).

Conditions de réalisation

Informations

Nous avons demandé au management de la Société de nous confirmer
que les informations relatives aux actifs et aux locataires qui nous
ont été fournies sont complétes et exactes dans tous leurs aspects
significatifs. Par conséquent, nous avons considéré que toutes les
informations connues des collaborateurs de la Société et pouvant
impacter la valeur, telles que les dépenses de fonctionnement, les
travaux engagés, les éléments financiers y compris les créances
douteuses, les loyers variables, les commercialisations en cours et
signées, les aménagements de loyers, ainsi que la liste des baux et des
unités vacantes ont été mis a notre disposition et que ces informations
sont a jour dans tous leurs aspects significatifs.

Surfaces des actifs

Nous n'avons pas effectué de mesurage des actifs et nous nous
sommes fondés sur les surfaces qui nous ont été communiquées.

Analyses environnementales et conditions des sols

Il ne nous a été demandé de mener ni une étude de 'état des sols,
ni une analyse environnementale et nous n'avons pas investigué les
événements passés afin de déterminer si les sols ou les structures des
actifs sont ou ont été contaminés. Sauf information contraire, nous
sommes partis du principe que les actifs ne sont pas et ne devraient
pas étre impactés par une contamination des sols et que I'état des
terrains naffecte par leur utilisation actuelle ou future.



Urbanisme

Nous navons pas étudié les permis de construire et nous considérons
que les biens ont été construits, sont occupés et utilisés en conformité
avec toutes les autorisations nécessaires et que les recours légaux
ont été purgés. Nous avons supposé que les actifs sont conformes
aux dispositions légales et aux régles d'urbanisme, notamment en ce
qui concerne les régles en matiére de structures, incendies, santé
et sécurité. Nous avons également supposé que toute extension en
cours de construction respecte les régles d'urbanisme et que toutes
les autorisations nécessaires ont été obtenues.

Titres de propriété et états locatifs

Nous nous sommes fondés sur les états locatifs, résumés des
revenus complémentaires, des charges non récupérables, des projets
d'immobilisations et des « business plans » qui nous ont été fournis.
Nous avons supposeé, au-dela de ce qui est déja mentionné dans nos
rapports par actif, que la propriété des actifs n'est grevée par aucune
restriction qui empécherait ou rendrait difficile leur vente, et qu'ils
sont libres de toute restriction et charge. Nous navons pas lu les
titres de propriété des actifs et avons accepté les éléments locatifs,
d'occupation et toute autre information pertinente qui nous ont été
communiqués par la Société.
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Etat des actifs

Nous avons noté I'état général de chaque actif au cours de nos visites.
Notre mission n'inclut pas de volet technique concernant la structure
des batiments mais nous avons signalé dans notre rapport les défauts
d'entretien apparents lors de notre visite, le cas échéant. Les actifs
ont été expertisés sur la base de l'information fournie par la Société
selon laquelle aucun matériau dangereux n'a été utilisé dans leur
construction.

Taxation

Nos évaluations ont été menées sans prendre en compte les éventuels
frais ou taxes devant étre engagés dans le cas d’'une cession.
Les valeurs locatives et vénales annoncées s'entendent hors la taxe
sur la valeur ajoutée.

Confidentialité et publication

Enfin et en accord avec notre pratique habituelle nous confirmons que
nos rapports dexpertise sont confidentiels et adressés uniquement a
la Société. Aucune responsabilité n'est acceptée vis-a-vis de tiers ; et
ni les rapports d'expertise en intégralité ni les extraits de ces rapports
ne peuvent étre publiés dans un document, déclaration, circulaire
ou communication avec des tiers sans notre accord écrit, portant
aussi bien sur la forme que sur le contexte dans lesquels ils peuvent
paraitre. En signant ce rapport condensé, chaque expert le fait pour
son propre compte et uniqguement pour son propre travail d'expertise.

Jean-Philippe CARMARANS
Responsable Valorisation France
Cushman & Wakefield

Jean-Claude DUBOIS
Président
BNP Paribas Real Estate Valuation France

Gareth SELLARS
Président
Jones Lang LaSalle Expertises

Anne DIGARD
Président Valuation
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1.6 Organigramme simplifié au 31 décembre 2017

Centres commerciaux

France Klécar France E Progest 100 Sociétés foncieres Klécar Europe Sud 2
Klépierre

Klépierre Klépierre Brand Klépierre Procurement Klépierre Financiere

Management &) Ventures M Gift Cards &) International ﬂ Finance w Corio &)
Belgique Sociétés foncieres &)

Klépierre Management Klépierre Finance

Belgique &0 Belgique E
Espagne Sociétés Klépierre

fonciéres >80 Molina 100

Klépierre Management

Espafia &)
Italie Corio Sociétés Kléfin
Klécar Italia E Fonds K2 ﬁ Clivia SPA i) Italia 100 foncieres 100 ISCI 50 Italia 100
Klépierre Management Klépierre Finance
Italia &O Italie E
Portugal Sociétés foncieres &O
Klépierre Management
Portugal &)
Luxembourg Holding Klégé i)
Reluxco 100
Gréce Sociétés
foncieres >80
Klépierre Management
Hellas 100
Pays-Bas Klépierre Klépierre Sociétés
Capucine BV. &) Nordica BV. 100 Nederland BV. &) foncieres 100
Klépierre Management
Nederland BV. &O
Turquie Sociétés fonciéres
Allemagne Sociétés foncieres
Klépierre Management
Deutschland 100
Pologne Sociétés foncieres &)
Klépierre Management
Polska m
Hongrie Sociétés foncieres 100
Klépierre Management Klépierre Finance
Magyarorszag &) Hungary &
République  Sociétés
tchéque foncieres &)
Klépierre Management
Ceska Republika &)
Slovaquie Sociétés Légende
(BTEETES 200 % Pourcentage de contréle direct et indirect
T o — de Klépierre SA au 31/12/17
Slovensko 100 Activité de fonciere
* Norvége Steen & Strem Sociétés Activité de services
Suéde ~S ﬂ' ffoneliEs * Filiale (Steen & Strem) couvrant les pays
Danemark

o . scandinaves détenue a 56,1 % avec Storm ABP
Sociétés de gestion

Al

es ac

France Klémurs 100
—_—

Klépierre Conseil m
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1.7 Position concurrentielle

Ci-dessous sont les données financieres des principaux concurrents de Klépierre en Europe Continentale :

> PRINCIPAUX CONCURRENTS DE KLEPIERRE

Eurocommercial
En millions d'euros Klépierre Unibail-Rodamco Properties Mercialys Carmila

Capitalisation boursiére

au 31 décembre 2017 11526 20 967 1800 1698 3135
Valeur du patrimoine (droits compris)
au 31 décembre 2017 24 419 43 057 3710 3737 5806

» REPARTITION GEOGRAPHIQUE DES REVENUS LOCATIFS NETS CONSOLIDES

Eurocommercial

En millions d'euros Klépierre Unibail-Rodamco Properties ® Mercialys Carmila
France-Belgique 4219 38,2% 828,4 52,4% 53,7 35,3% 172,2 100,0% 197,7 71,4 %
Italie 195,2 17,7 % - - 80,0 52,6% - - 18,8 6,8%
Scandinavie 172,6 15,6 % 158,2 10,0 % 29,3 19,3 % - - - -
Ibérie 110,0 9,9% 161,0 10,2 % - - - - 60,2 21,7%
Europe centrale et Turquie 113,8 10,3 % 280,5 17,7 % - - - - - -
Pays-Bas 49,3 4,5% 61,7 39% - - - - - -
Allemagne 42,8 3,9% 92,6 59% - - - - - -
Autres -10,8®@ -7,1%

REVENUS LOCATIFS NETS 1105,6 100,0 % 1582,4 100,0 % 152,3 100,0 % 172,2 100,0 % 276,7 100,0 %

(a) Sur 12 mois au 30 juin 2017. Source : SOCI€tés.
(b) Ajustements ligs aux joint-ventures.

» REPARTITION DES REVENUS LOCATIFS NETS CONSOLIDES PAR ACTIVITE

Eurocommercial

En millions d'euros Klépierre Unibail-Rodamco Properties © Mercialys Carmila

Centres commerciaux et/ou commerces 1105,6 100,0 % 1346,5 85,0% 152,3 100,0 % 172,2 100,0 % 276,7 100,0 %
Bureaux - - 140,9 9,0% - - - - - -
Autres activités - - 95,0 6,0% - - - - - -
REVENUS LOCATIFS NETS 1105,6 100,0 % 1582,4 100,0 % 152,3 100,0 % 172,2 100,0 % 276,7 100,0 %

(a) Sur 12 mois au 30 juin 2017. Source : SOCItés..
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1.8 Risques

Klépierre a procédé a une revue de ses risques selon une méthodologie
exposée dans la partie suivante (cf. 19.3 « Méthodologie d'analyse des
risques »). A lexception de ceux présentés dans le présent document,
elle n'a pas identifié de risques pouvant avoir un effet défavorable
significatif sur son activité.

Toutefois, dautres risques et incertitudes partiellement ou totalement
inconnus de Klépierre, considérés comme non significatifs ou dont la
survenance n'était pas envisagée a la date de dépot de ce document,
pourraient également avoir un effet défavorable sur son activité.
Si l'un de ces risques ou l'un des risques décrits ci-aprés venait a se
concrétiser, les activités, la situation financiere, les résultats ou les
perspectives de Klépierre pourraient en étre affectés.

Les procédures de contrble et les outils de gestion utilisés par le
Groupe sont décrits dans la partie suivante relative au contréle interne
et a la gestion des risques.

1.81 Risques relatifs a I'activité
et a la stratégie de Klépierre

1.8.11

Le patrimoine d’actifs immobiliers de Klépierre étant constitué en
majeure partie de centres commerciaux, I'évolution des principaux
indicateurs macroéconomiques des pays dans lesquels le Groupe est
présent est susceptible d'affecter ses revenus locatifs et la valeur de
son portefeuille immobilier, ainsi que sa politique d'investissement et
de développement de nouveaux actifs, et donc ses perspectives de
croissance.

Risques liés a I'environnement économique

Les principaux facteurs pouvant impacter l'activité de Klépierre sont
les suivants :

> la conjoncture économique est susceptible d'encourager ou
au contraire de freiner la demande de nouvelles surfaces
commerciales et donc les perspectives de développement du
portefeuille de centres commerciaux de Klépierre (construction
de nouveaux centres ou extension de centres existants, opérations
d'acquisition ou de cession). Elle peut également avoir une
incidence a long terme sur le taux d'occupation et sur la capacité
des locataires a payer leurs loyers ;

> les variations a la baisse ou des ralentissements de la croissance
des indices sur lesquels sont indexés la plupart des loyers des
baux de Klépierre ou le changement des indices utilisés a cette fin
pourraient également peser sur les revenus locatifs de Klépierre.
Leffet sur 'ensemble des baux du patrimoine de Klépierre pourrait
étre atténué par le fait que l'indexation est propre a chaque pays
(généralement selon des indices nationaux d'inflation ou, dans le
cas de la France, des indices propres aux baux commerciaux) ;

> la capacité de Klépierre a augmenter les loyers — voire a les
maintenir — a 'occasion des renouvellements de baux dépend
principalement du niveau du chiffre d'affaires actuel et attendu
de ses locataires, liés en partie aux conditions économiques.
L'évolution du chiffre d'affaires des locataires a également un
impact sur la part variable des loyers ;

> une dégradation prolongée des conditions macroéconomiques des
pays dans lesquels le patrimoine de Klépierre est situé pourrait
entrainer une augmentation du taux de vacance de ses actifs, ce
qui aurait un impact défavorable sur ses revenus locatifs et son
résultat d'exploitation en raison, d'une part, de labsence de revenus
locatifs et, d'autre part, de laugmentation des colts non refacturés
(les espaces vacants pouvant, dans certains cas, nécessiter des
travaux de rénovation avant recommercialisation, ces colts ne
pouvant pas étre répercutés sur les locataires) ;

KLEPIERRE DOCUMENT DE REFERENCE 2017

> la rentabilité de l'activité locative de Klépierre dépend de
la solvabilité de ses locataires. En période de conjoncture
économique difficile, les locataires pourraient s'acquitter de leurs
loyers avec retard ou étre en défaut de paiement, ou encore
connaitre des difficultés financiéres incitant Klépierre a revoir a la
baisse les conditions locatives de ses baux.

1.81.2 Risques liés au marché de 'immobilier

Klépierre pourrait ne pas toujours réaliser ses investissements et ses
cessions a un moment ou a des conditions financieres favorables en
raison des fluctuations auxquelles peut étre soumis le marché de
I'immobilier. Globalement, une évolution défavorable du marché de
I'immobilier commercial, se caractérisant notamment par une baisse
généralisée du prix des actifs ou des loyers, pourrait avoir un impact
négatif tant sur la politique d'investissement et d'arbitrage de Klépierre
que sur le développement de nouveaux actifs, la valorisation de son
portefeuille d'actifs, ainsi que sur ses activités, sa situation financiere,
ses résultats d'exploitation ou ses perspectives.

En particulier, une baisse du marché de l'immobilier pourrait avoir
un effet défavorable significatif sur les conditions de financement de
Klépierre et donc sur son activité. Notamment :

> le Groupe couvre une partie de ses besoins de financement
par la vente d’actifs immobiliers existants. Dans des conditions
de marché défavorables, ces actifs pourraient étre vendus dans
des délais plus longs et a un prix moins élevé que prévu, ce qui
pourrait limiter la flexibilité de Klépierre dans la mise en ceuvre de
sa stratégie de développement ;

> certains engagements des contrats de crédit en cours conclus par
Klépierre et ses filiales sont déterminés, notamment, en fonction
de la valeur des actifs. Des conditions de marché désavantageuses
pourraient provoguer une baisse de la valeur des actifs du Groupe,
rendant plus difficile son respect des ratios financiers stipulés dans
les contrats de crédit. Si Klépierre se trouvait dans l'incapacité
de maintenir ces ratios, elle pourrait étre dans l'obligation de
vendre des actifs ou de lever des fonds par émission de titres
de capital afin de rembourser la dette, ou de solliciter de la part
des créanciers des aménagements de certaines stipulations des
contrats de crédit. Au 31 décembre 2017, le ratio d'endettement
(« Loan-to-Value ») visé dans les contrats de crédit s'établissait a
36,8 %, ce qui constitue une marge de manceuvre substantielle par
rapport a la limite de 60 % visée les contrats de crédit. En effet, a
niveau de dette équivalent, la valeur du patrimoine devrait baisser
de plus de 39 % pour atteindre cette limite.

1.8.1.3 Risques liés a la dimension internationale
de Pactivité de Klépierre

Klépierre détient et exploite des centres commerciaux dans 16 pays
d’Europe continentale. Certains de ces pays peuvent présenter des
profils de risques supérieurs a ceux des principaux marchés (France,
Scandinavie, Italie). Le contexte économique et politique pourrait
y étre moins solide et moins stable, le cadre réglementaire et les
barrieres a I'entrée moins favorables, et les devises locales pourraient
s'avérer plus volatiles que l'euro. Les risques pays et une gestion
non optimale de ces risques pourraient avoir un effet défavorable
sur le résultat d'exploitation et la situation financiére de Klépierre.
La répartition de l'activité du Groupe ainsi que le suivi des
performances par pays sont détaillés dans la partie « Activité de
I'exercice », chapitre 2.1 du présent document de référence.



1.8.1.4 Risques liés a ’environnement concurrentiel

'activité locative de Klépierre est soumise a une forte pression
concurrentielle. La concurrence peut résulter de développements
actuels ou a venir sur le méme segment de marché, provenir dautres
centres commerciaux, de la vente par correspondance, des magasins
de hard discount ou du commerce sur internet, ou de l'attractivité
de certaines enseignes implantées dans des centres concurrents.
En particulier, le développement par des concurrents de nouveaux
centres commerciaux situés a proximité des centres existants
de Klépierre et des rénovations ou des extensions de centres
commerciaux concurrents pourraient avoir un impact défavorable
sur sa capacité a louer des emplacements commerciaux, et donc sur
le niveau des loyers et sur les résultats attendus.

Dans le cadre de son activité, Klépierre se trouve en concurrence
avec de nombreux acteurs, dont certains pourraient disposer d'une
surface financiere et d'un patrimoine plus importants. Cette capacité
financiere et cette aptitude a entreprendre des projets de promotion
de taille significative en propre offrent aux intervenants significatifs
du marché la possibilité de répondre a des appels d'offres concernant
des opérations de promotion ou des acquisitions d’actifs a fort
potentiel de rentabilité a des conditions de prix ne correspondant
pas nécessairement aux criteres d'investissement et aux objectifs
d'acquisition que Klépierre s'est fixés, ce qui fait peser des incertitudes
sur ses prévisions dactivité.

1.81.5 Risques liés aux filiales/pactes d’associés

Klépierre a conclu, dans le cadre de partenariats relatifs a des
investissements immobiliers, des pactes d'associés prévoyant des
droits de préemption et des droits de sortie au profit de Klépierre
ou des partenaires de Klépierre, qui pourraient générer des colts
d'acquisition ou la cession d'actifs codétenus. Les principaux pactes
d'associés impliquant Klépierre sont présentés dans la note 9.4 de
I'annexe aux comptes consolidés.

Notamment, Klépierre a conclu un pacte d’actionnaires avec ABP
Pension Fund concernant la société Steen & Stregm, filiale détenue
a hauteur de 439 % par ABP Pension Fund et 56,1 % par Klépierre.
Le pourcentage de participation au capital et certaines stipulations
du pacte d’actionnaires conclu entre les deux actionnaires permettent
a ABP Pension Fund d'avoir une influence significative sur certaines
décisions stratégiques, telles que les opérations importantes
d'investissement et de désinvestissement réalisées par Steen & Strgm.
Le pacte prévoit en particulier que certaines décisions soient prises
a la majorité qualifiée de 85 % des droits de vote, ce qui donne & ABP
Pension Fund un droit de veto effectif sur ces décisions. Il se peut
que, pour certaines décisions de développement de Steen & Strgm,
lintérét d’ABP Pension Fund diverge de celui de Klépierre. Le succes
du développement des activités de Steen & Strem dépend donc dans
une certaine mesure de la bonne entente entre ses actionnaires. Il ne
peut étre totalement exclu que des divergences d'approche ou de vue
surviennent entre eux, ce qui pourrait perturber les activités de Steen
& Stregm, avec un possible impact négatif sur les résultats, la situation
financiére ou les perspectives de Klépierre.

1.81.6 Risques liés aux acquisitions et cessions

'acquisition d’actifs immobiliers ou des sociétés les détenant fait
partie de la stratégie de croissance de Klépierre. Le Groupe est
également amené a procéder a des cessions d'actifs.

Cette politique comporte des risques, notamment :

> Klépierre pourrait surestimer le rendement attendu des actifs
acquis et, par conséquent, les acquérir a un prix trop élevé
compte tenu des financements mis en place pour les besoins de
telles acquisitions, ou ne pas étre en mesure de les acquérir a
des conditions satisfaisantes, notamment en cas d’acquisitions

PRESENTATION DU GROUPE

Risques

réalisées lors d'un processus concurrentiel ou en période de
volatilité ou d'incertitude économique élevée ;

> dans la mesure ou une acquisition serait financée par la
cession d'autres actifs, des conditions de marché ou des délais
défavorables pourraient retarder ou compromettre la capacité de
Klépierre a réaliser ladite acquisition ;

> les actifs acquis pourraient comporter des défauts cachés, tels que des
sous-locations, des violations par les locataires des réglementations
applicables, notamment en matiére d’environnement, ou une non-
conformité aux plans de construction, non couverts par les garanties
obtenues dans le contrat d'acquisition.

Le Groupe s'attache a procéder a des audits préalablement a
chaque acquisition avec l'aide de conseils externes spécialisés afin
de minimiser les risques susvisés. L'intégration et les bénéfices
escomptés d'une acquisition pourraient néanmoins ne pas étre
pleinement réalisés. D'autre part, la réduction des codts et les effets
positifs attendus au niveau opérationnel pourraient étre inférieurs aux
attentes actuelles ou moins rapidement atteints que ceux initialement
envisagés. Dans I'hypothése ou le montant des synergies annoncées
ne serait pas atteint, ou bien serait atteint au-dela de I'horizon
escompté, il pourrait en résulter un impact négatif significatif sur
I'activité, les résultats, la situation financiére, les perspectives ou
I'image du Groupe.

1.81.7 Risques liés a I'estimation
de la valeur des actifs

Le 31 décembre et le 30 juin de chaque année, Klépierre actualise
la juste valeur de marché de ses actifs immobiliers. La valeur de
marché estimée par des experts dépend du rapport entre l'offre
et la demande sur le marché, des taux d'intérét, de la conjoncture
économique générale et de nombreux autres facteurs susceptibles
de variation significative en cas de mauvaises performances des
centres commerciaux et d'évolution défavorable de I'environnement
économique.

La forme et la fréquence des travaux d'expertise réalisés sont
détaillées dans la partie « Activité de I'exercice » (chapitre 2.6 du
présent document de référence) ; la méthodologie d’évaluation
est pour sa part décrite dans la note 5.4 de 'annexe aux comptes
consolidés.

LLa valeur du patrimoine immobilier de Klépierre est sensible a une
variation a la hausse ou a la baisse des principales hypotheses
pertinentes retenues par les experts.

1.8.1.8 Risques liés au développement
de nouveaux actifs immobiliers

Klépierre exerce une activité de promotion immobiliére pour compte
propre. Cette activité comporte notamment les risques suivants :

> le colt de construction des actifs pourrait s'avérer supérieur a
I'évaluation faite initialement : la phase de construction pourrait
étre plus longue que prévu, des difficultés techniques ou des
retards d’exécution pourraient se présenter en raison de la
complexité de certains projets et les prix des matériaux de
construction pourraient évoluer de maniere défavorable ;

> les investissements de Klépierre (pour les projets neufs,
les rénovations et les extensions) sont soumis a l'obtention
d'autorisations administratives qui pourraient étre accordées
tardivement, voire étre refusées a Klépierre ou a ses partenaires ;

> les projets de Klépierre pourraient nécessiter les consentements
de tiers, tels que les enseignes phares, les créanciers ou ses
associés au titre des développements réalisés en partenariat, et
ces consentements pourraient ne pas étre accordés ;
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> Klépierre pourrait ne pas obtenir de financement a des conditions
intéressantes pour ses projets ;

> les colts engageés initialement (les colts des études, par exemple)
ne peuvent généralement pas étre différés ni annulés en cas de
retard ou de non-réalisation de ses projets.

Ces risques pourraient en conséquence entrainer des retards,
voire des annulations d'opérations d'investissement, ou encore leur
achévement a un co(t supérieur au niveau initialement prévu, ce qui
pourrait affecter les résultats du Groupe.

1.8.1.9 Risques liés a la commercialisation des actifs

Klépierre prend en charge la commercialisation des centres
commerciaux qu'elle développe et de ceux qu'elle acquiert ; elle en
assume donc les risques de non-commercialisation. Klépierre peut
rencontrer des difficultés dans sa recherche d'enseignes locataires
a la fois attractives et acceptant le niveau et la structure des loyers
quelle propose. Le secteur de 'immobilier de commerces, dans lequel
Klépierre exerce son activité, se caractérise par une évolution rapide
de I'environnement et par une demande changeante de la clientele.
Il ne peut étre exclu que le Groupe ne soit pas en mesure de doter a
I'avenir ses centres d'enseignes en nombre suffisant pour lui assurer
un fort taux d'occupation ou d'enseignes suffisamment attractives
pour générer des rendements locatifs élevés. L'activité et les résultats
d'exploitation de Klépierre pourraient s'en trouver affectés.

De la méme maniére, a I'expiration des baux des centres commerciaux
existants, Klépierre pourrait étre dans l'incapacité de les renouveler
dans des délais et a des conditions aussi intéressants que ceux des
baux actuels. Le Groupe pourrait ne pas étre en mesure dattirer
suffisamment de locataires ou d'enseignes performantes dans
ses centres commerciaux, ou ne pas réussir a maintenir un taux
d'occupation et des revenus locatifs satisfaisants, ce qui, de la méme
maniére que pour les centres commerciaux nouveaux évoqués dans
le paragraphe précédent, pourrait avoir un impact défavorable sur
le chiffre d'affaires, les résultats d’'exploitation et la rentabilité de
Klépierre.

1.81.10 Risques liés au départ
ou a la fermeture d’enseignes-phares

Les centres commerciaux de Klépierre sont souvent soutenus par
une ou plusieurs enseignes-phares a fort potentiel d'attractivité.
La baisse d'attractivité de telles enseignes, le ralentissement ou
la cessation de leur activité, notamment en cas de conjoncture
économique particulierement défavorable, le non-renouvellement
ou la résiliation de leurs baux commerciaux, et le retard pris pour la
relocation de ces surfaces pourraient avoir pour conséquence une
chute de la fréquentation des centres commerciaux. Cette baisse de
la fréquentation pourrait entrainer une diminution des ventes des
autres magasins et avoir ainsi un effet négatif sur le rendement locatif
total de certains centres, la situation financiere et les perspectives de
croissance de Klépierre. Ce risque est d'autant plus important que
I'enseigne-phare peut étre 'hypermarché qui, dans de nombreux cas,
appartient au copropriétaire du centre commercial.

1.81.11 Risques liés aux ressources humaines

Klépierre intervient dans un secteur concurrentiel trés évolutif qui
nécessite qu'a tous les niveaux du Groupe, ses collaborateurs soient
des acteurs majeurs de la réalisation de sa stratégie. C'est la raison
pour laquelle les risques liés aux ressources humaines sont, pour
Klépierre, des risques stratégiques :

> la baisse de l'attractivité du Groupe en tant qu'employeur ou
sa moindre capacité de rétention des talents, en particulier sur
les postes clés ; ce risque existe du fait notamment de la taille
relativement réduite de lorganisation de Klépierre et de leur forte
employabilité ;
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> linadéquation entre les compétences des collaborateurs et les
besoins du Groupe, ou la non adaptation des collaborateurs aux
nouveaux enjeux opérationnels, liés notamment a 'évolution des
modes de consommation ;

> la détérioration de la santé au travail, du fait, entre autres, de
I'exigence du marché concurrentiel sur lequel Klépierre intervient.

1.8.2 Risques associés a la politique
de financement et aux activités
financiéres de Klépierre

L'exposition de Klépierre a I'ensemble des risques financiers et sa
politique de gestion et de couverture de ses risques sont décrites
plus amplement dans la note 8 de I'annexe aux comptes consolidés
ainsi que dans la partie 19 relative au contréle interne et a la gestion
des risques du présent chapitre.

1.8.21 Risque de liquidité

La stratégie de Klépierre dépend de sa capacité a mobiliser des
ressources financiéres soit sous la forme d’emprunt, soit sous
la forme de fonds propres, afin de financer ses investissements
et acquisitions, et de refinancer les dettes arrivées a échéance.
Klépierre est tenue de distribuer une part significative de ses
bénéfices a ses actionnaires afin de pouvoir bénéficier du
régime SIIC (cf. infra, 1.8.3.9). Elle s'appuie donc dans une large
mesure sur I'endettement pour financer sa croissance. Ce mode
de financement pourrait ne pas étre disponible a des conditions
avantageuses. Cette situation pourrait notamment intervenir en cas de
crise des marchés de capitaux ou des marchés de la dette, de survenance
dévénements affectant le secteur immobilier, de baisse de la notation
de la dette de Klépierre, de restrictions imposées par les engagements
des contrats de crédit, ou de toute modification de l'activité, de la
situation financiere ou de l'actionnariat de Klépierre susceptible
d'influer sur la perception que les investisseurs ou préteurs ont de la
qualité de son crédit ou de lattrait d'un investissement dans le Groupe.

Klépierre est aussi exposée aux risques généraux associés a tout
endettement, notamment au risque d'insuffisance de flux d'exploitation
pour assurer le service de la dette. Une telle insuffisance pourrait
entrainer une accélération du remboursement des emprunts ou leur
remboursement anticipé et, si la dette faisait l'objet d'une slreté, la
réalisation de la sUreté et, le cas échéant, la prise en possession des
actifs concernés.

L'échéancier des financements du Groupe et la gestion du risque de
liquidité font l'objet d'informations détaillées dans les annexes aux
comptes consolidés (notes 511 et 8.2).

Compte tenu des éléments décrits ci-dessus, Klépierre est en
mesure de faire face a toutes ses échéances futures de financement.
La position de liquidité du Groupe au 31 décembre 2017 couvre
notamment I'ensemble des besoins de refinancement des deux
prochaines années tels qu’ils sont connus a la méme date.

Risques liés aux engagements stipulés
dans certains contrats de crédit

Les contrats de crédit conclus par Klépierre contiennent, en plus des
engagements usuels, des engagements l'obligeant a respecter des
ratios financiers spécifiques, tels que détaillés dans le chapitre « Activité
de l'exercice », partie 2.8 du document de référence. Si Klépierre
était amenée a manquer a I'un de ses engagements financiers et ne
parvenait pas a y remédier dans le délai contractuellement prévu, les
préteurs pourraient exiger le remboursement anticipé de la dette,
voire prendre possession des actifs concernés si la dette faisait
I'objet d'une slreté. Certains contrats de prét contiennent par ailleurs
des clauses de défaut croisé permettant aux préteurs d'exiger le
remboursement anticipé des sommes dues en cas de manguement



par Klépierre aux engagements contenus dans d'autres contrats
de crédit (et d'absence de régularisation du manquement dans les
délais impartis). En conséquence, tout manguement aux engagements
financiers pourrait avoir un impact défavorable sur la situation
financiere du Groupe, ses résultats, sa flexibilité dans la conduite
de son activité et la poursuite de son développement (en pouvant
par exemple entraver, voire empécher certaines acquisitions), sur sa
capacité a satisfaire a ses obligations et sur la valeur de ses actions.
A la date de ce rapport, Klépierre satisfait & toutes les obligations
issues des engagements financiers décrits ci-dessus.

Risques liés a une dégradation de la notation
de la dette de Klépierre

La dette existante de Klépierre est périodiquement notée par l'agence
de notation Standard & Poor’s. A la date du présent document et
depuis avril 2009, sa dette a long terme est notée « A-, perspective
stable » ; sa dette a court terme est quant a elle notée « A-2,
perspective stable » Ces notations sont dépendantes de la capacité
de remboursement de Klépierre, de ses liquidités, de certains ratios
financiers, de son profil opérationnel et de sa situation financiére, ainsi
que d'autres facteurs considérés par 'agence de notation comme
étant significatifs pour le domaine d’activité de Klépierre ou, plus
généralement, pour les perspectives économiques.

Toute dégradation de la notation de la dette de Klépierre pourrait
augmenter le co(t de refinancement des emprunts existants et
pourrait avoir un impact négatif sur la capacité du Groupe a financer
ses acquisitions ou a développer ses projets a des conditions
acceptables. Toute augmentation des frais financiers pourrait
compromettre le résultat opérationnel de Klépierre et le rendement de
projets de développement. Dans la mesure ou le financement ne serait
pas disponible a des conditions satisfaisantes, la capacité de Klépierre
a développer son activité par des acquisitions et des développements
s'en trouverait réduite.

1.8.2.2 Risque de taux

L'endettement significatif de Klépierre I'expose au risque de variation
des taux d'intérét :

> les frais financiers supportés par Klépierre sur la partie de sa dette
a taux variable pourraient augmenter de maniere significative ;

> une augmentation des taux d'intérét, en particulier si elle s'avérait
significative, aurait un impact négatif sur la valorisation du patrimoine
du Groupe dans la mesure ou les taux de rendement appliqués par
les experts immobiliers aux loyers d'immeubles a usage commercial
sont déterminés en partie en fonction des taux d'intérét ;

> Klépierre utilise des instruments dérivés pour couvrir ses risques
de taux d'intérét, tels que des swaps qui lui permettent de servir,
respectivement, un taux fixe ou variable sur une dette a taux
variable ou fixe.

Développer une stratégie de gestion du risque de taux d'intérét est
complexe, et aucune stratégie ne peut mettre le Groupe a l'abri des
risques liés aux fluctuations des taux d'intérét. La valorisation des
instruments dérivés varie également avec le niveau des taux d'intérét
et se refléte dans le bilan de Klépierre ; elle peut également avoir un
impact sur son compte de résultat si les relations de couverture ne
sont pas suffisamment justifiées par des documents ou encore si les
couvertures existantes ne sont que partiellement efficaces.

[utilisation par Klépierre d'instruments de couverture de taux d'intérét
pourrait I'exposer a des risques supplémentaires, notamment le risque
de défaillance des contreparties de tels instruments, ce qui pourrait
entrainer des retards ou défauts de paiement qui auraient un impact
négatif sur les résultats du Groupe.

Des simulations chiffrées sur les incidences des variations de taux
avant et aprés couverture sont exposées dans la note 81 de lannexe
aux comptes consolidés.
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1.8.2.3 Risque de change

Klépierre exerce ses activités dans certains pays qui n'appartiennent
pas a la zone euro (a ce jour, le Danemark, la Hongrie, la Norvege,
la Pologne, la République tchéque, la Suede et la Turquie). Dans
ces pays, 'exposition de Klépierre au risque de change découle des
éléments suivants :

> les devises locales pourraient se déprécier entre la facturation des
loyers en euros et le paiement desdits loyers par les locataires,
ce qui créerait des pertes de change pour Klépierre. En outre,
certains baux ne sont pas facturés en euros, mais en dollars
(Europe centrale, Turquie) ou en devises locales (notamment en
Scandinavie), ce qui crée un risque supplémentaire relatif aux
montants des loyers effectivement recouvrés en euros ;

> les variations des devises locales ont également un impact sur le
niveau auquel les états financiers locaux sont convertis en euros
et intégrés aux comptes consolidés de Klépierre ;

> une partie des charges des filiales étant libellée dans la devise
locale alors que leurs revenus (honoraires) sont en euros, une
appréciation de la monnaie locale pourrait réduire leur marge
d'exploitation ;

> les factures étant généralement établies en euros (hors
Scandinavie et Turquie), les locataires pourraient avoir des
difficultés de paiement de leurs loyers si leur devise locale se
dépréciait significativement. La détérioration de leur solvabilité
qui en résulterait pourrait avoir un impact négatif sur les revenus
locatifs de Klépierre.

Les moyens mis en place par le Groupe pour réduire le risque de
change sont présentés dans la note 83 des comptes consolidés.

Compte tenu de toutes les mesures décrites dans la note mentionnée
ci-dessus, le risque de change se trouve significativement réduit et
reste en tout état de cause inférieur a 05 % de I'actif net réévalué pour
une dépréciation de 10 % contre I'euro des devises de tous les pays
dans lesquels Klépierre exerce ses activités. Cette exposition est jugée
peu significative a I'échelle du Groupe.

1.8.2.4 Risque de contrepartie

Lorsque Klépierre utilise des instruments dérivés, comme des swaps,
pour couvrir un risque financier, sa contrepartie peut étre redevable
a Klépierre de certains paiements pendant la durée de vie de
I'instrument. L'insolvabilité de cette contrepartie pourrait entrainer
des retards ou défauts de paiement, qui auraient un impact négatif
sur les résultats de Klépierre.

Klépierre dispose également d’engagements de financement
confirmés de la part d'établissements bancaires sous la forme de
lignes de crédit revolving. A ce titre, la Société est exposée au risque
de contrepartie, lincapacité des établissements concernés a honorer
leurs engagements pouvant empécher le Groupe d’honorer ses
propres engagements financiers.

Klépierre est également exposée aux risques de contrepartie sur ses
placements a court terme ; ces placements étant réalisés pour des
montants réduits, sur des supports simples et des durées courtes, ce
risque est toutefois peu significatif a l'échelle du Groupe. La politique
de suivi des risques et les éléments de maitrise mis en place
par Klépierre sont détaillés en note 8.4 de 'annexe aux comptes
consolidés.

Compte tenu de la nature des risques décrits dans la note mentionnée
ci-dessus et des mesures prises pour les atténuer, ces risques ne sont
pas considérés comme significatifs a I'échelle du Groupe.
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1.8.3 Risques juridique, fiscal
et réglementaire

Risques liés a la réglementation applicable

En tant que propriétaire et gestionnaire d’actifs immobiliers, Klépierre
doit se conformer a de multiples réglementations en vigueur dans
tous les pays ou elle opere. Ces regles concernent divers domaines,
notamment les lois et reglements en matiere d’'urbanisme, de
construction, d'autorisations d'exploitation, d’hygiene et de sécurité,
denvironnement, de baux, de droit des sociétés, de droit du travail et
de protection des données personnelles.

Des modifications du cadre Iégal ou réglementaire, ainsi que la perte
d’avantages liés a une autorisation pourraient imposer a Klépierre
d'adapter son activité, ses actifs ou sa stratégie. Klépierre pourrait
également étre pénalisée si un ou plusieurs locataires de 'un de ses
centres commerciaux ne respectaient pas les normes applicables, ce
qui pourrait se traduire, par exemple, par une perte de loyers suite
a la fermeture d'un commerce ou la perte de commercialité du site.
Les risques réglementaires décrits dans le présent paragraphe pourraient
entrainer des colts supplémentaires pour Klépierre susceptibles d'avoir
un impact défavorable sur Iactivité, les résultats, la situation financiére
et/ou la valorisation du portefeuille d'actifs du Groupe.

Risque spécifique lié aux dispositions légales
ou réglementaires relatives aux baux

Dans certains pays dans lesquels Klépierre est présente, notamment
la France, les stipulations contractuelles relatives a la durée des baux,
leur nullité, leur renouvellement et lindexation des loyers peuvent étre
considérés comme relevant de l'ordre public. En particulier, certaines
dispositions Iégales en France limitent les conditions dans lesquelles les
propriétaires de biens peuvent augmenter les loyers afin de les aligner
sur le taux du marché ou de maximiser le revenu locatif. En France,
certains types de baux doivent étre conclus pour des périodes minimales,
et I'éviction de locataires en cas de non-paiement des loyers peut étre
soumise a des délais importants.

Toute modification de la réglementation applicable aux baux
commerciaux, en particulier concernant leur durée, lindexation ou le
plafonnement des loyers ou encore le calcul des indemnités dues
au locataire évincé, peut avoir un effet défavorable sur la valeur du
portefeuille d'actifs de Klépierre, ses résultats opérationnels ainsi que
sa situation financiére.

Risque sur les litiges

Dans le cours normal de ses activités, le Groupe peut étre impliqué
dans des procédures judiciaires, ou faire l'objet de contrdles par les
autorités fiscales ou réglementaires. A chacun de ces risques sont
attachés un risque financier et un risque de réputation ou d'image.
A la connaissance de la Société, a la date du dép6t du présent document
de référence, il n'existe pas de litige significatif a l'échelle du bilan du
Groupe qui ne soit pas reflété dans les comptes. L'information sur les
provisions pour risques et litiges est présentée en note 5.8 de I'annexe
aux comptes consolidés. Il n'y a pas de provision qui, prise isolément,
représente un montant significatif.

Il n'existe pas de procédure gouvernementale, judiciaire ou d'arbitrage,
y compris toute procédure dont la Société a connaissance, qui est en
suspens ou dont elle est menacée, susceptible d'avoir ou ayant eu au
cours des douze derniers mois des effets significatifs sur la situation
financiére ou la rentabilité de la Société et/ou du Groupe.
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Risques relatifs au régime fiscal des SIIC

Klépierre bénéficie du statut de SIIC (ou équivalent dans des
juridictions étrangéres) et est a ce titre soumise a un régime fiscal
spécifique, dit « régime SIIC ». Au titre de ce régime, sous certaines
conditions (se référer au glossaire du présent document de référence
pour plus d'informations), le Groupe bénéficie d’'une exonération
d'impdt sur les sociétés. Bien qu'il existe d'importants avantages a
opter pour le régime SIIC, il s'agit d'un régime complexe qui comporte
certains risques pour Klépierre et ses actionnaires :

> la nécessité de distribuer a chaque exercice une partie importante
des bénéfices peut par exemple affecter sa situation financiere et
ses liquidités ;

> lexposition a des modifications futures du régime SIIC, certaines
modifications pouvant avoir un effet défavorable significatif sur les
activités, la situation financiere et les résultats du Groupe ;

> une interprétation défavorable au Goupe des dispositions relatives
au régime SIIC par les autorités fiscales et comptables.

1.8.4 Risques de siireté et de sécurité

En tant que lieux accueillant du public, les centres commerciaux de
Klépierre sont exposés a des risques de slreté dont la matérialisation
pourrait avoir des conséquences sur I'image, l'activité ou les résultats
d'exploitation des centres, voire du Groupe dans son ensemble.
Dans ce domaine, les centres commerciaux de Klépierre sont plus
particulierement exposés a :

> une attaque terroriste compte tenu de I'évolution de la menace
terroriste en Europe décrite par Europol. Méme si les centres
commerciaux ne sont pas cités comme des cibles spécifiques
par l'agence européenne, elle rappelle que certains modes
opératoires terroristes visent des groupes ou des rassemblements
de personnes dans l'intention de causer un nombre important de
victimes ;

> une dégradation soudaine et brutale de I'ordre public dans leur
périmétre a un point tel qu'elle aménerait les enseignes ou les
visiteurs a ne plus se considérer en s(reté.

Les centres commerciaux de Klépierre sont également soumis a des
risques de sécurité. Les deux principaux risques de sécurité susceptibles
d'affecter limage, l'activité ou les résultats d'exploitation des centres
sont l'effondrement et l'incendie. Plus généralement, le non-respect de
mesures de sécurité ou de procédures de contréle pourrait entrainer
une fermeture administrative du site et avoir des conséquences locales
sur la pérennité de l'activité et sur limage du site.

1.8.5 Risques environnementaux

1.8.51 Risques liés aux impacts des actifs sur
'environnement et sur la santé des visiteurs

Dans chaque pays ou elle opere, Klépierre respecte les lois sur la
protection de I'environnement portant sur la présence ou l'utilisation
de substances dangereuses ou toxiques, sur lutilisation d'installations
susceptibles de générer de la pollution et d'avoir un impact sur la
santé publique.



Les familles de risques identifiées ci-dessus peuvent avoir des
conséquences diverses :

> un accident sanitaire, provoqué par exemple par une pollution
interne, pourrait porter préjudice aux usagers et aux riverains.
Un sinistre de cet ordre aurait des conséquences locales immédiates
en termes de fréquentation, de baisse de chiffre d'affaires pour
les commercants et de perte de loyers pour Klépierre sur le site
concerné, ainsi que sur l'image du Groupe ;

> un sinistre environnemental provoqué par une défaillance humaine
peut également se répercuter sur 'image du Groupe et mettre en
cause la responsabilité de son management ;

> en application des lois et réglementations sur I'environnement,
Klépierre, en tant que propriétaire ou exploitant actuel ou antérieur
d'un actif, peut étre contraint de rechercher toutes substances
dangereuses ou toxiques affectant un actif ou tout actif avoisinant
et, en cas de contamination, de procéder au nettoyage.

1.8.5.2 Risques liés au changement climatique

Le changement climatique et ses conséquences économiques
potentielles sont attentivement suivis et anticipés par Klépierre, qui a
identifié quatre risques principaux :

> le risque physique de dégradation des biens immobiliers détenus :
Klépierre place la sécurité des personnes et des biens au rang
de priorité numéro un et impose un audit de structure régulier
sur l'ensemble de ses centres commerciaux pour prévenir les
impacts d'événements climatiques extrémes mais aussi afin d'étre
en mesure de correctement anticiper les besoins d'adaptation de
ses actifs ;

> lerisque d'une rentabilité diminuée des centres commerciaux :
par exemple lié¢ a des évolutions réglementaires ou fiscales, que
Klépierre suit de prés au travers des instances professionnelles
auxquelles elle participe. La rentabilité de ses actifs pourrait
également se voir diminuée du fait d'une augmentation possible
du colt de I'énergie ;

> lerisque de décote des actifs, li¢ aux mutations d'usages chez
les clients de Klépierre. Les impacts du changement climatique
vont induire a moyen terme des modifications importantes dans
la fréquence et les modes de transports des citoyens pouvant, a
terme, réduire significativement la fréquentation de certains des
centres commerciaux. Afin de modérer ce risque, Klépierre a une
stratégie d'optimisation de son portefeuille d'actifs, prenant en
compte la nécessité de desserte en transports en commun pour
tout nouveau projet ;

> enfin, le risque d'image et de ses répercussions possibles en
matiere d'opinion et satisfaction clients n'est pas a négliger. C'est
la raison pour laquelle Klépierre s'engage dans une démarche
de développement durable volontariste et supportée par des
objectifs ambitieux notamment pour ce qui concerne la stratégie
bas-carbone de I'entreprise.

1.8.5.3 Risques liés a I'approvisionnement
en ressources naturelles

La gestion opérationnelle des actifs du portefeuille de Klépierre
nécessite un recours non négligeable aux ressources naturelles
pour assurer le bon fonctionnement des équipements mais aussi
la sécurité et le confort des visiteurs des centres commerciaux.
Ce recours expose lentreprise a deux risques : celui de la raréfaction
des ressources et celui de la volatilité des colts d'approvisionnement.
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1.8.5.4 Risques réglementaires et d'image

La performance extra-financiere de Klépierre impacte de plus en plus
son image auprés de I'ensemble de ses parties prenantes (actionnaires,
clients, collaborateurs, partenaires..). Ainsi, un contentieux pour
non-respect d’'une réglementation environnementale, un scandale
environnemental ou une contre-performance majeure seraient
susceptibles d'avoir un effet défavorable sur la capacité de Klépierre
a attirer des investisseurs, a vendre, développer ou louer tout ou partie
de son portefeuille mais aussi a recruter des collaborateurs.

Klépierre assure sa compléte conformité aux dispositifs en vigueur,
a toutes les échelles, grace a une veille réglementaire continue
mais aussi par sa participation a de nombreuses organisations
professionnelles spécialisées (EPRA, ICSC, CNCC..). L'entreprise met
ensuite en ceuvre I'ensemble des budgets et actions nécessaires a
la fois au respect des réglementations en vigueur et a l'amélioration
continue de sa performance environnementale globale.

1.8.6 Risques assurantiels

Klépierre et ses filiales (en ce compris Steen & Strem) sont assurées
dans le cadre de programmes d'assurance internationaux Groupe,
souscrits aupres des majors du marché, permettant :

> de garantir la valeur de reconstruction a neuf et la perte de
loyers de tous les actifs de maniere identique, quelle que soit leur
localisation, dans le cadre de programmes d’assurance dommages
aux biens et terrorisme adaptés. Les valeurs de reconstruction a
neuf sont déterminées au moyen d'expertises réalisées par des
experts indépendants et renouvelées a une périodicité de cing ans;;

> de garantir les conséquences de la responsabilité civile des
sociétés du Groupe a Iégard des tiers, du fait des activités ou d'une
faute professionnelle en ce compris les garanties obligatoires pour
les filiales francaises rentrant dans le champ de la loi Hoguet.

Le montant des couvertures d’assurances a été déterminé en
fonction de différents facteurs (taille du Groupe, activité, implantation
géographique, cotation boursiere, portefeuille..). Le montant
des primes tient compte de la sinistralité réelle du Groupe. Les
programmes d'assurances font l'objet de remises en concurrence
réguliéres.

Les opérations de construction du Groupe sont garanties par des
polices construction (dommages et responsabilité civile) spécifiques,
dans le respect des obligations Iégales des pays dans lesquels le Groupe
est implanté, et notamment en ce qui concerne la France, garantissant
les ouvrages assujettis a l'obligation d'assurances Dommages Ouvrage.

Le Groupe est tributaire de la capacité financiére des assureurs selon
le type de risques et pourrait étre confronté aux limites du marché
de l'assurance, et ainsi ne plus étre couvert intégralement, voire
totalement pour certains risques.

Le risque d'insolvabilité des assureurs existe également ; les assureurs
pourraient étre en difficulté financiere de nature a impacter leur
capacité d'assurance et des lors ne plus étre en mesure de régler les
sinistres garantis par les polices d'assurance du Groupe.

La survenance d'un sinistre exceptionnel et/ou une sinistralité de tres
grande fréquence pourraient impacter le montant des couvertures
d'assurances disponible pour le Groupe. Une augmentation du co(t
des assurances liée a I'état du marché ne peut pas étre exclue.

Bien que le Groupe bénéficie de programmes d'assurance adaptés,
certains sinistres pourraient ne pas étre couverts ou ne l'étre que
partiellement, ce qui pourrait entrainer une perte de tout ou partie des
loyers et du capital investi dans l'actif concerné, méme si les risques
non couverts sont résiduels ou trouvent leur origine dans un acte
délibéré de l'assuré.
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Les experts ayant procédé aux expertises en valeur a neuf pourraient
avoir sous-évalué la valeur, ce qui pourrait avoir un impact en matiere
d'indemnisation des sinistres, ou, a linverse avoir surévalué la valeur
des biens, ce qui aurait un impact en termes de colts d'assurance.

Dans le cadre d'investissements, Klépierre pourrait se trouver
en situation de couverture d’'assurances souscrites par des tiers,
insuffisantes en cas de sinistres, voire inexistantes pour certains cas ;
étant précisé que Klépierre s'attache dans la mesure du possible a
mettre en place des couvertures complémentaires afin d'éviter le
risque de sous-assurance.

1.8.7 Risques liés aux systémes
d’information

Les activités essentielles du groupe Klépierre sont gérées par un
progiciel de gestion intégrée implanté dans la quasi-totalité des
pays. Cette organisation centralisée renforce le dispositif de controle
des systemes d’'information mais expose Klépierre a un risque
dinterruption général des systemes qui pourrait engendrer des colts
importants liés a la perte potentielle d'activités et a la récupération
des informations.

Les données gérées dans les systemes d'information de Klépierre
peuvent également étre la cible d'attaques externes ou internes,
avec des conséquences d'ordre financier (détournement de fonds,
pénalités..), de réputation (divulgation de données confidentielles
et/ou stratégiques concernant Klépierre, un partenaire ou client) et
juridiques (divulgation d'informations privilégiées..). Les risques liés
aux « malveillances internes » sont gérés par le systéme au travers des
profils d’habilitation (les opérations autorisées sont automatiquement
liées a un profil utilisateur) et au travers d’'un outil de surveillance des
activités anormales des utilisateurs et des administrateurs. Les risques
liés aux malveillances externes sont surveillés par des outils d’audit
et de protection.

Tous les collaborateurs du Groupe sont sensibilisés, dans le Code de
déontologie professionnelle et la Charte des moyens informatiques
Groupe, au respect des principes élémentaires de protection des
données informatiques (confidentialité et renouvellement des mots
de passe, enregistrement des données sensibles sur des bases faisant
I'objet de sauvegardes automatiques...).

1.9 Contréle interne et gestion des risques

Le dispositif de controle interne du groupe Klépierre s'appuie sur
les principes généraux de gestion des risques et de contréle interne
définis dans le cadre de référence publié par l'Autorité des marchés
financiers (AMF) en juillet 2010.

1.9.1 Objectifs et principes

Le contréle interne est l'organisation des processus, procédures
et controles mis en ceuvre par le management, ayant pour finalité
d'assurer la maitrise globale des risques et de donner l'assurance
raisonnable que les objectifs stratégiques seront atteints. Cette
organisation s'appuie notamment sur :

> lapplication des instructions et des orientations fixées par le
Directoire ;

> loptimisation des opérations et le bon fonctionnement des processus
internes du Groupe ;

> la fiabilité de linformation interne et externe ;
> la conformité aux lois et réglements.

Chaqgue responsable, a son niveau, doit procéder a un controle efficace
des activités qui sont placées sous sa responsabilité.

Chaque collaborateur du groupe Klépierre contribue au dispositif de
contréle interne dans un environnement ou :

> la description de la gouvernance du Groupe et des organisations
des métiers et des fonctions fournit le cadre général permettant
datteindre les objectifs ;

> il existe un référentiel d’instructions formalisant et diffusant
les regles internes et procédures a appliquer, en intégrant
systématiquement les instructions sur les controles a effectuer ;

> le principe de la délégation constitue le systeme de fonctionnement
fondamental. Il s'exprime au travers de relais, responsables d'une
mise en ceuvre cohérente des politiques du Groupe ;

> la séparation des fonctions se matérialise par une distinction nette
entre celui qui opere et celui qui valide ;

KLEPIERRE DOCUMENT DE REFERENCE 2017

> la conformité aux lois et réglementations est garantie par la
mise en ceuvre des régles de conduite des collaborateurs dans
leur activité professionnelle, notamment sur la confidentialité
des informations, la déontologie des relations avec des tiers et
I'utilisation des moyens informatiques.

Le dispositif du controle interne s'applique a toutes les entités
(opérationnelles ou juridiques) du groupe Klépierre.

Le dispositif de controle interne concu pour répondre aux différents
objectifs décrits ne donne cependant pas la certitude que les objectifs
fixés seront atteints et ce en raison des limites inhérentes a toutes
procédures, mais il a pour ambition de fortement y contribuer.

1.9.2 Organisation de la gestion des risques
et du contréle interne

1.9.21 Animation du dispositif

L"animation du dispositif de gestion des risques et du controle interne
du Groupe est confiée a la Direction Audit & Controle Internes
rattachée au Directoire et regroupant les fonctions de gestion des
risques, controle périodique et déontologie.

La Direction Audit & Controle Internes a pour mission d’animer un
dispositif dont les opérationnels sont les premiers acteurs. A ce titre :

> elle les sensibilise et les forme aux principes du contréle interne ;
> elle organise une coordination entre leurs actions ;

> elle s'assure de l'existence de plans de contréles de 1°" et 2° niveaux
et de leur intégration dans des procédures formalisées.

La Direction Audit & Contréle Internes est, en dernier ressort, chargée
de veiller a la cohérence et a l'efficacité du contréle interne. Au sein
des métiers et des filiales étrangéres, elle dispose d'un acces direct
aux responsables des risques et du contrble interne qui forment un
réseau fonctionnel. Elle est responsable de la mise en ceuvre des outils
de suivi et de réduction des risques tels que les cartographies et
bases incidents. Enfin, elle organise le reporting vis-a-vis du Directoire
et du Comité d'audit.



Le groupe Klépierre veille a anticiper et gérer les risques
majeurs susceptibles d'affecter la réalisation de ses objectifs
et de compromettre la conformité aux lois et aux reglements.
Le recensement des risques est effectué dans une cartographie
des risques établie par processus métiers et fonctions support et
actualisée périodiquement. Lors de chaque actualisation, la Direction
Audit & Controle Internes s'assure que les objectifs suivants sont
atteints:

> identifier et évaluer les risques du niveau stratégique au niveau
opérationnel afin de préserver la valeur, les actifs et la réputation
du Groupe, autant pour les risques inhérents que pour les risques
«controlables » ;

> s'assurer de I'existence d’'un propriétaire pour chaque risque
identifié, d'une politique de traitement des risques, et d'un plan de
traitement propre a atteindre cette cible ;

> évaluer le pilotage en place : indicateurs de risque, réévaluations
du risque a une fréguence adéquate, avancement des actions de
traitement ;

> tirer des enseignements des incidents et risques survenus et
améliorer de facon continue le dispositif de controle interne.

La fonction de controle périodique est exercée par l'Audit & Controle
Internes qui a la responsabilité d'évaluer le fonctionnement des
dispositifs de gestion des risques et de contréle interne, d’en
effectuer une surveillance réguliere et de faire toute préconisation
pour l'améliorer. Il contribue a sensibiliser et former 'encadrement au
controle interne, mais n'est pas impliqué dans la mise en place et la
mise en ceuvre quotidienne du dispositif. Ses analyses et constats
permettent d'orienter les travaux de contréle permanent et d'identifier
les axes d'amélioration et de renforcer des procédures.

Le périmetre d'intervention du controéle périodique couvre 'ensemble
des activités et des risques du Groupe dans toutes les entités, en
incluant les activités des filiales ainsi que les activités externalisées
selon les conditions contractuelles. Par ailleurs, l'identification d'un
risque justifie le pouvoir d'auto-saisine dont dispose le contréle
périodique pour déclencher toute investigation jugée nécessaire.
Au cours de I'exercice 2017, la Direction Audit & Controle Internes a
conduit ou supervisé 32 missions d'audit de centres commerciaux et
une mission d'audit de fonctions de siege.

La fonction Déontologie s'assure du respect des normes éthiques
et professionnelles, de la prévention des manguements d'initiés et
contrble les mesures prises pour lutter contre le blanchiment d'argent
et la corruption. Le Groupe a mis en place le dispositif de Droit
dAlerte professionnelle qui permet a tout collaborateur de faire part
dinterrogations sur les risques de dysfonctionnement en matiére de
conformité auquel il peut se trouver confronté. La Direction Audit &
Controle Internes a notamment supervisé la mise en conformité du
Groupe avec la loi dite « Sapin 2 » et la 4° directive européenne sur la
lutte anti-blanchiment.

1.9.2.2 Pilotage et surveillance du dispositif

Le Directoire, sous la surveillance du Conseil de surveillance, est
responsable du dispositif d'ensemble de contréle interne du Groupe.
La mission du Directoire est de définir les principes généraux du
dispositif du contréle interne, de concevoir et mettre en ceuvre
le systeme de contrdle interne approprié ainsi que les réles et
responsabilités a cet égard, et de surveiller son bon fonctionnement
afin de 'améliorer si besoin.

Le Comité d’audit est tenu informé au moins annuellement de
'ensemble du dispositif de controéle interne du Groupe, de ses
évolutions et des conclusions des travaux menés par les différents
intervenants du dispositif. L'activité de 'année 2017 ainsi que le plan
d’actions 2018 ont fait lobjet d'une présentation au Comité d'audit.
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La surveillance s’appuie également sur les remarques et
recommandations formulées par les Commissaires aux comptes et
par les éventuelles instances réglementaires de supervision. Le suivi
de la mise en ceuvre des plans d'actions correctives est centralisé a la
Direction Audit & Contrdle Internes et la Direction des Comptabilités.

1.9.3 Méthodologie d’analyse des risques
1.9.31 Recensement et évaluation
des risques au niveau corporate

Le recensement des risques du groupe Klépierre et leur évaluation
sont effectués a I'aide de la cartographie des risques établie
conjointement avec les différents métiers et fonctions du Groupe.

Cette cartographie est actualisée de maniere réguliere ; sa mise a jour
comprend les étapes suivantes :

> identification des activités des directions opérationnelles et
fonctions support ;

> identification des risques attachés a chaque activité ;

> évaluation du risque brut (avant contréles et mesures) en fonction
de trois critéres d'impact (image, financier et juridique) et de la
frégquence d'occurrence du risque ;

> identification des controles et mesures de maitrise des risques
décrits par les opérationnels et évaluation de ces controéles et
mesures en termes d'efficacité et de complétude ;

> évaluation des risques résiduels apres prise en compte des
contréles et mesures ;

> détermination des plans d'action a mettre en place, incluant les
contréles de premier et deuxieme niveaux ainsi que les procédures.

Un total de 125 risques, dont 37 risques considérés comme des risques
principaux, a été recensé au niveau corporate. lls sont regroupés dans
les 10 familles suivantes :

> sécurité des personnes et des biens ;

> politique de financement ;

> investissements et valorisation ;

> réglementaire, fiscal, assurances ;

> commercialisation et gestion locative ;

> pilotage, process et outils ;

> développement et gestion immobiliére des actifs ;
> communication et réputation ;

> achats de biens et services ;

> gestion des ressources humaines.

1.9.3.2 Recensement et évaluation des risques
dans les centres commerciaux
Les équipes de Klépierre en charge de la gestion des centres

commerciaux procédent a I'identification et a I'analyse des risques
suivants :

> risques pouvant porter atteinte a la sécurité des visiteurs et des
batiments, risques de structure notamment ;

> risques naturels : phénomenes climatiques extrémes (sécheresses,
chutes de neige, vagues de chaleur, vagues de froid, tempétes),
tremblements de terre, montées du niveau des eaux, inondations
fluviales, prévention des incendies, etc. ;

> risques technologiques : proximité d'installations spécifiques ;
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> risques liés aux matériaux et produits chimiques : amiante, plomb,
peintures, produits de nettoyage, etc. ;

> pollution du sol et de I'eau : qualité des eaux usées, systeme
d'évacuation, séparateurs a hydrocarbures, etc. ;

> risques sanitaires : légionellose, bactéries et propagation de
virus, etc. ;

> pollution sonore et nuisances olfactives.

Par ailleurs, le logiciel développé par le département maintenance
du groupe (construction et aspects techniques) est en cours
d’amélioration afin d'inclure un module permettant de mesurer et
controler les risques.

1.9.4 Mesures de contrédle répondant
aux grands risques

Les grands risques auxquels le Groupe est soumis sont exposés en
détail dans la section précédente (cf. 1.8 « Risques »). Les mesures
prises par Klépierre pour contréler ces risques sont décrites ci-apres.

1.9.4.1

Toutes les propositions d'acquisition, de développement, ou
darbitrage sont étudiées lors d'un comité spécifique avec le Directeur
des Investissements ou le Directeur du Développement. Pour les
opérations de moins de 8 millions d’euros, la décision est prise par le
Directoire. La réalisation des opérations dont le montant est supérieur
a 8 millions d'euros est autorisée par le Conseil de surveillance apres
examen par le Comité des investissements composé de certains
membres du Conseil de surveillance.

Investissements

Afin d'identifier les risques lors des due diligences, il est fait appel a
un grand nombre de conseils spécialisés et réputés (avocats, notaires,
experts techniques, conseils immobiliers ou financiers...). La Direction
Juridigue examine la conformité de l'opération aux lois et réglements.

Pour les opérations de développement, afin de mieux maitriser
les colts, une équipe technique dédiée, en appui du chef de
projet, détermine le budget en ayant recours a des équipes de
maitrise d’ceuvre expérimentées. L'avancement du projet et la
consommation du budget sont suivis de facon hebdomadaire par
I'équipe opérationnelle qui rapporte régulierement a la Direction du
Développement et trimestriellement a I'équipe de direction du Groupe
(Corporate Management Team).

Tous les actifs de Klépierre sont expertisés par des cabinets externes
deux fois par an. Les asset managers de chaque territoire sont
chargés de fournir des données controlées aux experts immobiliers.
Les valeurs d'expertise sont par la suite contrélées et analysées par
la Direction des Investissements.

1.9.4.2 Commercialisation

La performance et la rentabilité de 'ensemble du patrimoine de
Klépierre font l'objet d'un suivi régulier. Le Groupe dispose des
indicateurs de performance sur le patrimoine, les chiffres d'affaires, la
fréquentation, etc,, qui sont produits de facon automatisée. En cas de
dégradation brutale ou importante, des réunions sont organisées et
un plan d'actions est par la suite défini.

Pour les futurs centres, le Comité d'investissement se réunit tous
les mois, afin d'arbitrer sur les projets. Pour les centres existants,
un budget de commercialisation est présenté chaque année au
Directoire ; incluant les prévisions sur les cing années a venir, il fait
I'objet de deux révisions dans I'exercice.
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1.9.4.3 Ressources Humaines

Elaborée en soutien de I'activité de Klépierre, la stratégie de
ressources humaines du Groupe vise a maximiser son attractivité
en tant qu’employeur ainsi que sa capacité de rétention des
talents, a assurer une adaptation continue des compétences de
ses collaborateurs et & maintenir une haute qualité de vie au travail.
Elle se concentre principalement sur :

> une recherche de l'excellence dans les recrutements avec une
présence renforcée aupres des grandes écoles de commerce et
d'ingénieur et un dispositif dynamique de gestion des stagiaires ;

> une revue des talents (« Talent Review »), réalisée aux niveaux
pertinents de l'organisation, pour distinguer et accompagner le
développement des collaborateurs amenés a prendre des postes
clés dans le Groupe ;

> une politique volontariste de mobilité, qui s’inscrit dans
'engagement d’'accompagnement personnalisé des parcours
des talents;;

> un investissement de long terme dans la formation et ouvert
a tous les collaborateurs, favorisant ainsi leur employabilité,
le partage des savoir-faire, l'efficacité dans l'intégration des
nouveaux entrants et une capacité collective a gérer avec
performance les nouveaux enjeux opérationnels ; et

> des outils favorisant un environnement de travail de qualité,
comme les formations sur la santé au travail, des mesures en
faveur de léquilibre vie privée-vie professionnelle et des initiatives
généralisées pour le bien-étre au travail.

La stratégie de ressources humaines du Groupe est détaillée dans
la partie 4.4.3 « Collaborateurs » du présent document de référence.

La Directrice des Ressources Humaines, directement rattachée
au Directoire, est notamment membre du Comité de direction, du
Comité RSE et du Comité de développement durable du Conseil de
Surveillance, permettant un pilotage de ces sujets au plus haut niveau
de l'organisation.

1.9.4.4 Financement et Trésorerie

Klépierre identifie et évalue régulierement son exposition aux
différentes sources de risques (taux, liquidité, change et contrepartie).
La stratégie de couverture des taux est décrite dans la partie 2.7.2
du présent document avec la démonstration chiffrée des tests de
sensibilités face aux variations des taux.

La gestion des risques financiers, et plus particulierement la structure
financiére du Groupe, ses besoins de financement et la gestion
de couverture du risque des taux, sont réalisés par la Direction
Financements et Trésorerie. En matiére de financements, un outil
spécialisé est déployé a I'échelle européenne permettant d'enregistrer
et de valoriser les financements et les produits dérivés. La Direction
Financements et Trésorerie dispose par ailleurs d'un outil de suivi des
marchés financiers en temps réel.

La Direction Financements et Trésorerie rapporte au Directeur Général
Délégué en charge des finances (membre du Directoire) sachant que
toutes les opérations importantes de financements et de couverture
sont validées préalablement par le Conseil de surveillance. Ce dernier
valide le plan de financement prévisionnel qui définit les grandes
orientations en termes de calibrage et de choix des ressources ainsi
que de couverture du risque de taux.

En cours d'année, les principales décisions en matiére d'opérations
financiéres sont soumises individuellement a 'approbation au Conseil
de surveillance, auquel est exposé un bilan de ces opérations une
fois réalisées. L'évolution des covenants (ratios financiers) est suivie
semestriellement et notamment lors de la mise en place de nouvelles
opérations.



LLa gestion de la trésorerie est assurée par la Direction Financements
et Trésorerie qui anime la remontée et le suivi des prévisions
de trésorerie des filiales avec I'appui d'un outil de centralisation
de trésorerie pour le Groupe. Les reportings sont formalisés
mensuellement.

La Direction Financements et Trésorerie est également responsable
des procédures internes qui définissent la répartition des roles entre
différents intervenants du Groupe dans la gestion de la trésorerie
et la mise en oeuvre des programmes de rachat d’actions propres
de Klépierre. Par ailleurs, elle intervient en tant que valideur sur le
choix des banques et les conditions financieres a chaque demande
d'ouverture, modification ou cloture des comptes bancaires de tout
le Groupe.

1.9.4.5 Juridique et réglementation

LLa Direction Juridique Groupe, rattachée au Directoire, encadrant
fonctionnellement les Directions Juridiques de chaque pays, veille a
la bonne gestion des risques juridiques en relation avec les métiers
et fonctions et en cohérence avec le processus global de gestion
des risques. En interne, compte tenu de la complexité croissante
de chaque matiére juridique, la Direction Juridique est organisée
en poles de compétences avec des spécialistes des différentes
branches du droit : droit des sociétés, droit immobilier, droit des baux
et des contrats. Les dossiers de droit social et de droit fiscal sont
respectivement traités par la Direction des Ressources Humaines et
par la Direction Fiscale, en lien avec la Direction Juridique. La veille
réglementaire est assurée en liaison permanente avec des cabinets
externes spécialisés. En vue de prendre en compte les changements
liés a I'adoption de textes |Iégislatifs ou réglementaires nouveaux,
susceptibles d'avoir une incidence sensible sur la situation du
Groupe et le développement de son activité, la Direction Juridique
(assistée des diverses fonctions impliquées et en liaison avec le réseau
de conseils externes) contribue a la collecte, au traitement et a la
diffusion auprés du Groupe des informations appropriées relatives
a la législation des différents pays dans lesquels le Groupe dispose
d'intéréts.

La Direction Juridique Groupe a développé une procédure de
reporting des contentieux. Elle veille, en étroite collaboration avec les
Directions Juridiques concernées, a l'organisation de la défense des
intéréts du Groupe. Elle contribue ainsi a limiter et a gérer les risques
juridiques auxquels le Groupe est exposé, en raison notamment de sa
situation de propriétaire et gestionnaire.

Elle assure I'élaboration ou la vérification des engagements
contractuels pris par le Groupe et s'assure de leur conformité avec
les dispositions légales et réglementaires. Ainsi la Direction Juridique
Groupe collabore avec les Directions Juridiques des différents pays
de facon a parvenir a des postures unifiées face aux enseignes
internationales.

La Direction Juridique Groupe assiste les opérationnels lors de la
mise en place de contrats spécifiques et d'une maniere générale pour
toute demande particuliere hors champ courant de facon a s'assurer
du respect de la réglementation applicable quel que soit le pays
d'intervention.

La Direction Juridique Groupe est également en charge de la mise en
place des délégations de pouvoirs permettant d'encadrer les actions
de I'ensemble des collaborateurs du Groupe. Elle veille également
au respect des procédures de sélection des mandataires sociaux du
Groupe. Enfin, en tant que société cotée, Klépierre doit aussi respecter
les regles relatives aux publications (voir le paragraphe ayant trait a
la communication financiere ci-apres), au gouvernement d'entreprise
(voir la premiére partie du présent rapport) et au délit d'initié. Pour
prévenir le risque du délit d'initié, le Groupe a adopté une Charte de
déontologie boursiére régissant notamment les opérations réalisées
sur ses titres régulierement mise a jour. Ainsi, les initiés permanents ne
sont autorisés a réaliser des opérations sur les titres de Klépierre que
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pendant les périodes définies. En outre, un comité dédié a linformation
privilégiée a été mis en place en 2017. Composé des membres du
Directoire, de la Directrice Juridique du Groupe et du Directeur de
IAudit et du Contréle Internes, ce comité a la responsabilité de qualifier
une information donnée de privilégiée, de suivre régulierement les
informations susceptibles d'étre qualifiées comme telles et d'établir la
liste des personnes initiées pour chaque information privilégiée afin
de les rappeler a leurs obligations.

1.9.4.6 Sécurité des personnes et des biens

La maitrise de la sécurité des personnes et des biens dans I'ensemble
de son patrimoine est une priorité absolue pour le groupe Klépierre.

En 2017 a été finalisée, en partenariat avec un consultant spécialisé,
une solution logicielle permettant d'améliorer la connaissance
du patrimoine de Klépierre sur les aspects du batiment et des
équipements techniques. Cette solution a pour objectif d'uniformiser
le processus déja en place d'inventaires des équipements techniques
et d’'améliorer les possibilités de mesures et de benchmark.
180 personnes ont été formées dont 80 en sessions présentielles,
avant et pendant le déploiement de l'outil au cours du second
semestre 2017.

La Direction de la Maintenance Groupe, dans le cadre de son
partenariat avec le service ingénierie de I'assureur, et par les audits
et plans de prévention préparés sur un panel de sites chaque année,
a défini et déployé la liste des critéres d’exploitation minima des
centres, en distinguant ceux liés au batiment, a la technique et au
facteur humain. Ces critéres permettent de minimiser les risques
par l'application de bonnes pratiques, surpassant éventuellement les
limites des réglementations.

Enfin, la Direction Audit & Contrdle Internes conduit, tous les trois
a cing ans, des missions d’audit dans les centres commerciaux sur
le respect de I'application de la réglementation et des procédures
internes portant sur la sécurité des biens et des personnes, dans le
cadre notamment de la réglementation applicable aux établissements
recevant du public.

Sécurité

Pour traiter le risque de sécurité, les propriétaires de risques clairement
identifiés mettent en place les controles appropriés documentés dans
des procédures et modes opérationnels. La conformité des controles
est testée de maniere permanente par les opérationnels (Directions
de Centre, Directions d’Exploitation, Directions Pays).

Des outils de remontée journaliere d'incidents sont déployés dans les
centres commerciaux pour permettre de mieux suivre les risques liés
a la sécurité des biens et des personnes.

Des tableaux de bord internes permettent de suivre ces controles
et un rapport annuel est établi pour le Directoire et le Conseil de
surveillance. Un niveau élevé de sécurité est également assuré
tous les jours par des équipes dédiées et des agents de sécurité
présents en permanence sur les sites. Les nouvelles zones de parking
comprennent des espaces de circulation mieux concus, ainsi que des
espaces réservés aux personnes a mobilité réduite et aux familles et
aux enfants en bas age.

La surveillance des centres est permanente, notamment celle des
installations de climatisation pour prévenir toute contamination par
la légionellose ou par la propagation d’agents pathogenes.

Le recensement des incidents dans les centres commerciaux permet
de mesurer la bonne maitrise des risques. Ces incidents sont déclarés
de maniere homogéne partout en Europe a l'aide de catégories
d’incidents communes qui permettent d'en améliorer la lisibilité
et la compréhension. Une analyse trimestrielle de I'ensemble des
incidents dans le Groupe est réalisée et communiquée au Directoire
et a l'ensemble des Directions Pays.
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Sdreté

Pour faire face aux risques de slreté, une stratégie globale,
comprenant un plan d’'actions ambitieux, a été élaborée en 2017.
Elle repose sur trois volets.

Le premier volet, dont la mise en ceuvre est achevée, a consisté a
adapter les actifs de Klépierre aux nouvelles menaces apparues en
2016 et 2017, en protégeant I'ensemble des centres commerciaux du
Groupe contre les attaques de types « véhicules béliers ».

Le deuxieme volet qui devrait durer 2 ans a été lancé pour « durcir »
les centres commerciaux et leur permettre de faire face aux risques
terroristes et a I'éventualité d’'une dégradation soudaine et brutale
de l'ordre public. Le Groupe procede au renforcement des locaux
techniques sensibles, des bureaux de direction, des postes de
commandement slreté et sécurité, a l'amélioration des systemes de
surveillance vidéo, et met en place des procédures adaptées pour
communiquer avec I'ensemble des preneurs sur site et faire face a
une crise de sUreté. Les outils d'analyse de la menace et de reporting
Groupe, ayant fait la preuve de leur efficacité, vont étre déployés dans
la totalité des pays ou le Groupe est présent.

Le troisieme volet, devant s'échelonner sur des périodes plus longues,
mais qui produit déja ses effets positifs, développe une approche
globale de la sireté qui doit permettre d'élever le niveau général de
résilience en installant les centres commerciaux de Klépierre au cceur
d'un véritable « écosysteme slreté » Ce volet vise a traiter de maniere
homogéne et a combiner : la formation des personnels du Groupe, les
relations étroites a chaque niveau de management avec les acteurs
institutionnels de la streté, l'innovation et la veille technologiques, le
benchmarking et la coopération avec les Directions S(reté d'autres
groupes dans différentes industries, la participation aux travaux slreté
des organes représentatifs de la profession (CNCC et ICSC).

Situations d’urgence

Pour garantir le traitement efficace des situations d'urgence,
susceptibles d’évoluer vers une crise, Klépierre a amélioré ses
processus de reporting de crise, fondés sur des systemes redondants
de communication et une approche standardisée de |'évaluation de
la crise. Ceci doit permettre d'appréhender sans délai, aux plus hauts
niveaux de direction du Groupe, en tous temps et en tous lieux, la
nature réelle de la crise susceptible de se développer.

L'organisation du systéme de gestion de la crise a été amélioré. Les
cellules de crise devant suivre ou gérer les événements, a chaque
niveau de 'organisation du Groupe, sont clairement identifiées et
adaptées aux différentes typologies de crises. Un systeme de veille
permanente permet de réagir de facon standardisée et efficace des
les premiers instants de la crise. La résilience du Groupe et la mise en
ceuvre des plans de continuité d'activité sont améliorées.

Le systéme de gestion de crise est testé lors d'exercices grandeur
nature. Ces tests qui mesurent la réactivité des équipes sont réalisés
au moins une ou deux fois par an et peuvent se tenir en présence de
clients ou en dehors des horaires douverture selon les pays.

1.9.4.7 Continuité des activités

Dans le cadre de la politiqgue de maitrise des risques, Klépierre doit :
> identifier ses besoins de continuité d'activité ;

> élaborer des plans d'action correspondants;

> réaliser des tests réguliers pour mesurer l'efficacité de ce plan;;

> définir et mettre en place un dispositif spécifique lié a la gestion
de crise.

KLEPIERRE DOCUMENT DE REFERENCE 2017

Le Groupe a réactualisé et testé son plan de continuité de l'activité
(PCA) a la suite du déménagement du siege social du Groupe en
septembre 2009. Le dispositif sappuie sur un ensemble de procédures
organisationnelles et fonctionnelles adaptées aux types de sinistres
possibles. Sont ainsi couverts les scenarii suivants :

> un immeuble central est sinistré, partiellement ou totalement
inaccessible, affectant totalement ou partiellement l'activité des
collaborateurs ;

> la salle des serveurs du Groupe est sinistrée, entrainant une
indisponibilité durable des ressources informatiques bloquant
toute utilisation de I'ensemble des outils informatiques
(messagerie, applications..) ;

> une situation de crise externe (pandémie, instructions des pouvoirs
publics limitant les déplacements et/ou décidant la fermeture des
établissements scolaires...) est déclarée, provoquant I'impossibilité
pour des collaborateurs de se rendre sur leurs lieux de travail
(immeubles centraux et centres commerciaux..).

Le PCA est décliné par Direction ou service : chaque responsable
définit les activités visées, les personnels concernés et les besoins
nécessaires pour assurer la continuité. Si un immeuble central est
touché, les équipes sont alors déplacées sur un site de repli.

En cas de crise, une cellule a la responsabilité de conduire la réponse
globale a la situation qui est survenue, d'assurer la sécurité de tout le
personnel de l'entreprise et la continuité de l'activité. Elle doit s'assurer
que sa réaction face a la crise contribue a créer de la confiance dans
I'entreprise et a réduire les inquiétudes potentielles du public.

Pendant toute la gestion de la crise et jusqu'au retour a la situation
normale, la cellule de crise prend toute décision nécessaire au bon
fonctionnement de l'entreprise.

1.9.4.8 Environnement

Klépierre a développé une méthodologie compléte pour évaluer les
risques environnementaux dans son processus de due diligence
pour toutes les nouvelles acquisitions et développements.
Klépierre réalise ainsi des études d'impacts sur 'environnement et
examine toutes les approches adoptées par le promoteur et/ou le
propriétaire précédent (telles que les certifications écologiques).
Les risques environnementaux sont intégrés a la cartographie des
risques au niveau des actifs et sont étroitement liés au suivi des
risques techniques. Des études sur les risques naturels (séismes,
coulées de boue, inondations et dépollution) et technologiques sont
entreprises avant qu’'une décision d’investissement ne soit prise.
Les risques environnementaux majeurs sont intégrés dans les
décisions d'acquisition et de cession.

Des dispositions réglementaires concernant le contréle et I'entretien
des réseaux d'eaux usées, des stations et réseaux de distribution
d’'eaux sanitaires, des installations de ventilation et de stockage
d’hydrocarbures existent dans de nombreux pays. Parallelement, des
mesures internes ont été mises en oeuvre pour maitriser certains
risques ne faisant pas toujours l'objet d'obligations réglementaires.

Parmi ces bonnes pratiques, on peut citer les audits de structure
des batiments, les audits énergétiques, les analyses pour contréler
la présence de légionellose et les contréles thermographiques sur les
installations électriques.

Klépierre a mis en ceuvre depuis plus de cing ans un programme
ambitieux en matiére de performance environnementale permettant
de diminuer les consommations de ressources naturelles (efficacité
énergétique opérationnelle, réduction des émissions de carbone,
recours limité a I'eau potable, rénovations..) et d'augmenter de
maniére continue la qualité de l'approvisionnement.



Sont également développées de nombreuses initiatives visant a
limiter la dépendance de Klépierre aux ressources naturelles fossiles
épuisables au profit de I'accroissement de l'utilisation des ressources
renouvelables : autoproduction dénergie renouvelable, achat délectricité
verte, promotion des modes de déplacement « verts »...

Par ailleurs, I'entreprise a une démarche de certification ambitieuse
pour ses opérations de développement et s'est fixé comme objectif
d'obtenir le niveau BREEAM Excellent (minimum) pour I'ensemble de
ses nouveaux développements et extensions majeures.

Klépierre mene une démarche active et ambitieuse d'excellence
opérationnelle visant notamment a optimiser le pilotage des biens
pour diminuer continuellement les besoins de chauffage et/ou
de climatisation et ainsi absorber les variations de température
potentielles sans surconsommation. Cette démarche d'excellence se
traduit également dans le développement de nouveaux projets avec
un objectif généralisé de réduction constante des émissions de gaz a
effet de serre diminuant ainsi la dépendance de Klépierre aux énergies
fossiles afin de se prémunir contre les variations du co(it des énergies.

Pour I'ensemble de ces risques environnementaux, les process
suivants sont ainsi mis en place : identification des roles et
responsabilités dans chaque pays, revue des procédures, documents
et modes opérationnels, identification des situations d’'urgence
possibles mais aussi controles permanent et périodique avec l'objectif
de diminuer loccurrence de ces risques.

De plus, des réunions régulieres sont organisées avec I'ensemble
des correspondants des 16 pays d'implantation du Groupe en
charge de la démarche environnementale afin d'assurer la cohérence
permanente entre les enjeux et procédés Groupe et les déclinaisons
opérationnelles et efficaces de ces politiques.

Les couvertures d'assurance souscrites en matiere de responsabilité
civile permettent de garantir les risques de pollution accidentel ;
Klépierre a souscrit en outre une police d'assurance spécifique
complémentaire permettant d'augmenter le niveau de couverture
en matiére d’atteinte a I'environnement, et notamment de couvrir la
responsabilité de Klépierre en raison des dommages consécutifs a
une pollution graduelle.

1.9.4.9 Systéme d’information

Klépierre pilote I'ensemble de son systéme d'information pour
I'ensemble des filiales européennes du Groupe de maniere centralisée
depuis le siege du Groupe basé a Paris.

Ce systeme d'information repose principalement sur un Core
model SAP complété d'outils satellites répondant a des besoins
fonctionnels précis.

La stratégie informatique de Klépierre repose sur trois piliers :

> piloter de nouveaux projets afin d’améliorer la couverture
fonctionnelle du systeme d'information ;

> faciliter l'expansion de Klépierre par l'intégration informatique
des nouvelles filiales (réseau partagé, environnement de travail
commun, processus et outils normalisés) ;

> fiabiliser l'exploitation des pays actuellement en production.

Le reporting consolidé a I'échelle du Groupe sur la base d'un langage
commun permet une communication financiére fiable, cohérente et
efficace.

Les données gérées dans les systemes d'information de Klépierre
peuvent également étre la cible d’attaques externes ou internes.
Celles-ci sont surveillées tant par des procédures d’habilitations
strictes que par des outils de filtrage, d'audit et de protection.
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L'ensemble des données du systeme d’information est hébergé
dans un datacenter de niveau 3 (Tier 3). La sauvegarde quotidienne
des données est répliquée dans un second datacenter Tier 3, puis
externalisée sous forme de bandes magnétiques dans un coffre-fort.
Les scenarii de sinistre sont joués deux fois par an et assurent ainsi une
reprise des données en cas de défaillance. La Direction des Systéemes
d'Information a opté pour une délocalisation de la salle des serveurs du
Groupe et la constitution d'une salle serveur de secours activable en cas
de sinistre. Toutes les données sont sauvegardées quotidiennement.

1.9.5 Elaboration et traitement de
'information financiére et comptable

La fiabilité de lI'information financiére et comptable ainsi que sa
conformité a la réglementation en vigueur et aux instructions internes
sont les principaux objectifs du contrdle interne dans le processus de
production comptable.

Pour s’assurer de la couverture adéquate des risques comptables
majeurs, le controle interne comptable repose sur la connaissance
des processus opérationnels et leur traduction dans les comptes, sur
la définition des responsabilités des différents intervenants dans le
process ainsi que sur la sécurité des systemes informatiques.

1.9.5.1 Organisation comptable
et contréle de gestion

Les travaux comptables sont réalisés par la Direction Financiere de
chaque pays ou Klépierre est présente. L'élaboration des comptes
sociaux et consolidés est sous la responsabilité de la Direction
Financiére.

L'implantation d’'un progiciel de gestion intégrée (SAP) au sein
du Groupe permet d’enregistrer des opérations quotidiennes
et d’alimenter les données comptables de maniere intégrée et
automatisée. Ayant l'objectif de fournir des informations fiables
et cohérentes a l'interne et I'externe, 'ensemble des processus est
concu et établi selon un référentiel unique et des régles communes,
qui permet de garantir l'intégralité des données et d'améliorer
'homogénéité de la qualité des informations comptables ainsi que
leur tracabilité. L'automatisation et la restriction des enregistrements
manuels contribuent a la qualité des données intégrées.

L'ensemble des processus d'élaboration de I'information comptable
fait 'objet de programmes de contréles comptables de différents
niveaux, de regles de validation, d'autorisations ainsi que d'instructions
relatives a la justification et la documentation des travaux comptables.
La cellule « contréle interne comptable », rattachée directement au
Directeur Financier Adjoint, est en charge de définir et diffuser les
regles de contréles comptables et de veiller au bon fonctionnement
de l'environnement du contréle interne.

Les données financieres internes de Klépierre sont certifiées a l'aide
de l'outil FACT (Finance Accounting Control Tool). Dans cet outil, les
collaborateurs responsables de I'évaluation du controle comptable
certifient la fiabilité des données et le bon fonctionnement des
contréles comptables de base nécessaires a I'exactitude des données
financiéres dont ils sont responsables.

Ce processus participe au pilotage d'ensemble du contréle interne
comptable au sein du Groupe et maintient la Direction Financiere,
responsable de I'élaboration et de la qualité des états financiers
consolidés du Groupe, informée de la préparation des états financiers
des filiales.

Le contenu des certificats est déterminé par la cellule du contréle
interne comptable apres approbation du Directeur Financier Adjoint.
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Controle interne et gestion des risques

Le contréle interne comptable joue également un role dans le
processus de paiement au niveau du Groupe, notamment dans
la séparation des taches, les droits d’acces aux outils, la tenue du
registre des signataires et la validation des données sensibles des
bénéficiaires de paiement a des tiers.

Par ailleurs, afin de limiter le risque de fraude, Klépierre a mis en place
des méthodes de paiement sécurisé. Une plateforme de paiement
appelée « Kyriba » a ainsi été installée en 2016 et déployée a I'échelle
du Groupe. La plupart des paiements se font depuis SAP via Kyriba.
Un principe de double signature est respecté pour tout paiement a
des tiers.

Plus généralement, le contréle interne comptable est le pilier du
systeme anti-fraude grace a la mise en ceuvre de contrbles de
prévention et de détection ainsi qu’a la sensibilisation constante
des collaborateurs du Groupe aux risques de fraude (au travers
notamment de rapports périodiques qui listent les différents cas de
fraude et les procédures a suivre le cas échéant).

Le systéme de reporting trimestriel du Contréle de Gestion (présent
au siége et dans les filiales) réalisé selon un modéle standard permet
de suivre l'évolution des principaux indicateurs clés de performance
par pays et par actif et de s'assurer de leur adéquation avec les
objectifs qui sont définis dans le budget annuel approuvé par la
Direction. Les rapports préparés au niveau régional font l'objet d'une
seconde revue par la Direction du Contréle de Gestion du Groupe.
En outre, une réconciliation globale est effectuée par le Controle de
Gestion Groupe afin d’assurer la cohérence du résultat comptable
avec le résultat de gestion consolidé.

1.9.5.2 Processus de cloture des comptes
et consolidation

La consolidation des comptes est effectuée par la Direction de la
Consolidation sur la totalité du périmétre. L'outil de consolidation,
déployé dans quasiment toutes les filiales de Klépierre, est alimenté
par la Direction Financiere de chaque pays par des interfaces avec la
comptabilité locale. Par entité consolidée, les engagements hors bilan
y sont également centralisés.

L'élaboration des états financiers consolidés fait l'objet d'un processus
précisé par des instructions et repose sur un calendrier détaillé et
diffusé a l'ensemble des Directions Financiéres de facon a assurer le
respect des délais et la conformité des données avec les standards
comptables du Groupe.

Les principaux controles comptables réalisés a chaque arrété
trimestriel dans le processus de la consolidation des comptes sont :

> le contrble des variations de périmeétres de consolidation ;

> l'analyse et la justification de tous les retraitements de
consolidation ;

> lanalyse et la justification des écarts par rapport aux budgets et
aux prévisions.
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A chaque arrété trimestriel, la Direction des Comptabilités anime un
processus de certification interne des données comptables remontées
par pays ainsi que des controles réalisés, dans lequel le Directeur
Financier de chaque pays certifie :

> la fiabilité et la conformité des données comptables transmises a
la réglementation en vigueur et aux normes du Groupe ;

> le bon fonctionnement du systeme de contréle interne comptable
permettant de garantir la qualité des données comptables ;

> des événements significatifs survenus apres la cloture ainsi que
leur impact financier dans les comptes consolidés.

Le respect des obligations fiscales découlant des différents régimes
de faveur dans les pays dans lesquelles le Groupe opere fait I'objet
de vérifications par une équipe spécialisée de la Direction Financiere
du Groupe.

La clarté de l'information financiere et la pertinence des méthodes
comptables font l'objet de la surveillance exercée par le Comité
d’Audit, en liaison avec les Commissaires aux Comptes. L'information
financiere et comptable est ensuite présentée et commentée au
Conseil de surveillance.

1.9.5.3 Communication financiére

La Direction de la Communication Groupe, directement rattachée au
Directoire, est responsable de la communication financiere au regard
des obligations des autorités du marché. Elle est en charge de réaliser,
rédiger et diffuser les supports de communication financiére publiés
ayant pour objectifs de présenter aux actionnaires, investisseurs
institutionnels et analystes les différentes activités du Groupe,
d'expliquer ses résultats et détailler sa stratégie de développement.

L'équipe en charge de la communication financiere assure une veille
permanente des obligations en matiére d'information financiére, en
support de la Direction Juridique. La diffusion des informations aux
marchés financiers fait 'objet d'un calendrier précis et diffusé en
interne. Avec l'appui de différents départements, léquipe concoit les
communigués de presse financiers, présentations des résultats et des
présentations thématiques. Elle coordonne ['élaboration de l'ensemble
des parties du rapport financier (document de référence) et assure sa
diffusion. Elle vérifie en collaboration avec la Direction Juridique que
les informations soient communiquées dans les délais requis et en
conformité avec les lois et reglements.
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ACTIVITE DE LEXERCICE

Apercu des activités

2.1 Apercu des activités

211 Environnement économique

['économie de I'eurozone s'est améliorée depuis le début de I'exercice
2017, avec des prévisions de croissance du Produit intérieur brut (PIB)
atteignant 2,4 % pour I'exercice entier, contre 1,8 % en 2016 . Une
solide amélioration économique des principaux pays de I'eurozone a
contribué a cette croissance, avec le niveau de confiance économique
le plus élevé depuis 17 ans ®. Les conditions du marché du travail
ont poursuivi leur amélioration, avec une baisse du taux de chémage
dans presque tous les pays (9,1 % en 2017E contre 100 % en 2016).

» PREVISIONS MACROECONOMIQUES 2017 ET 2018 PAR PAYS

Croissance du PIB réel

Pays 2016 pLok i 2018E

2016 pLok i 2018E

La consommation des ménages est restée soutenue (+ 1,8 % en 2017
contre + 19 % en 2016), et I'inflation s'est accélérée pour atteindre
15 %, contre 0,2 % en 2016.

Dans I'ensemble, la reprise économique devrait se poursuivre en 2018,
soutenues par la politiqgue monétaire conciliante de la Banque centrale
européenne, une confiance des consommateurs tres positive et un
marché du travail en plein essor. Le PIB devrait progresser de 2,2 %,
et l'inflation reste stable a 1,5 %.

Taux d’inflation

2016 2018E

Taux de chémage

EUROZONE 1,8% 2,4% 2,2% 10,0 % 9,1% 8,5% 0,2% 1,5% 1,5%
France 1,1% 1,8% 1,8% 10,1% 9,4 % 9,2% 0,3% 1,1% 1,1%
Belgique 1,5% 1,7% 1,7% 7,9% 7,2% 6,7% 1,8% 2,2% 1,6 %
Italie 1,1% 1,6 % 1,5% 11,7 % 11,2 % 10,5 % -0,1% 1,4 % 1,2%
Scandinavie

Norvege 1,1% 2,1% 1,8% 4,7% 4,3% 4,0% 35% 1,9% 1,6%
Suede 3,1% 3,1% 2,8% 6,9% 6,6 % 6,0 % 1,0% 1,9% 2,1%
Danemark 2,0% 2,2% 2,0% 6,2% 58% 57% 0,2% 1.2 % 1,6%
Ibérie

Espagne 3,3% 3,1% 2,3% 19,6 % 17,2 % 15,4 % -0,3% 2,0% 1,3%
Portugal 1,5% 2,6% 2,3% 11,0% 9,1% 8,2% 0,6% 1,5% 1,1%
Europe centrale et Turquie

Pologne 2,9% 4,3% 35% 6,2% 4,8% 4,3% -0,7% 1,9% 2,0%
République tchéque 2,5% 4,3% 3,5% 3,9% 3,0% 2,8% 0,7% 2,3% 2,2%
Hongrie 2,2% 3,9% 3,6% 51% 4.2% 4,0% 0,4% 2,3% 2,7%
Turquie 3,3% 6,1% 4,9% 10,9% 11,1% 11,0% 7,8% 10,7 % 9,9%
Pays-Bas 2,1% 3,3% 3,1% 6,0% 4,9% 4,5% 0,1% 1,3% 1,7%
Allemagne 1,9% 2,5% 2,3% 4,2% 3,7% 3,5% 0,4 % 1,7% 1,8%

Source : Perspectives économiques de IOCDE, décembre 2017. Les données annuelles sont des pourcentages dévolution par rapport & lannée précédente.

2.1.2 Chiffre d’affaires des commercants

A périmetre constant @ et en part totale, les chiffres d'affaires des
commercants des centres commerciaux de Klépierre ont enregistré
une croissance de 2,1 % au cours des 12 derniers mois (1,3 % hors
extensions), soit une surperformance de 120 points de base par
rapport aux indices nationaux de vente au détail agrégés sur les
11 premiers mois de I'exercice ®. Outre un meilleur environnement
économique et une progression de la confiance des consommateurs,
ces résultats s'expliquent par les opérations de renouvellement de
baux et les initiatives marketing, comme la campagne du « Black
Friday » déployée dans 113 centres commerciaux situés dans 12 pays.

Sur le plan géographique, les chiffres d'affaires des commercants ont
progressé de 2,4 % en France, avec des résultats particulierement
solides dans les centres commerciaux leaders comme Val d’'Europe

(Paris), Créteil Soleil (Paris) et Ecully Grand Ouest (Lyon). En ltalie, les
chiffres d'affaires des commercants sont restés stables sur l'ensemble
de l'exercice, mais le second semestre affiche une croissance de 0,8 %
grace a la dissipation d'un effet concurrentiel défavorable dans le
nord du pays. L'Espagne et le Portugal continuent d'enregistrer des
résultats remarquables, avec des taux de croissance respectifs de
45 % et de 4,7 % qui traduisent I'excellent positionnement de Klépierre
dans ces pays. Au sein de I'ensemble Europe centrale et Turquie
(+ 7,2 %), la Hongrie s'est hissée au premier rang (+ 109 %), suivie
de la Turquie (+ 9.8 %), de la République tcheque (+ 5,2 %), et de la
Pologne (+ 4,3 %). Enfin, les chiffres d'affaires des commercants en
Allemagne ont progressé a un rythme constant (+ 19 %), soutenus par
les récentes activités locatives a Forum Duisburg (prés de Dusseldorf)
et a Centrum Galerie (Dresde).

(1D Sauf mention contraire, toutes les données macroéconomiques des chapitres 2.1 et 2.2 du présent document sont issues des Perspectives économiques de 'OCDE en date du mois

de décembre 2017.

(2 Tel que mesuré par l'indicateur du climat économique (ICE) de la Commission européenne du mois de décembre 2017.

(3 La variation & périmétre constant sentend sur une base comparable de centres commerciaux, hors ventes et acquisitions dactifs.

(4) Indice agrégé fondé sur les indices nationaux de vente au detail suivants (ponderés selon la part de chaque pays dans le NRI total de Klepierre). France : CNCC, ltalie : ISTAT, Espagne :
INE, Portugal : INE, Norvege : Kvarud, Suéde : HUI, Danemark : Danmarks statistik, Pologne : PRCH, Hongrie : KSH, République tchéque : CZSO, Pays-Bas : CBS ; Turquie : AYD.
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> VARIATION DES CHIFFRES D’AFFAIRES DES COMMERGCANTS A PERIMETRE CONSTANT PAR PAYS

Evolution du chiffre d'affaires des commercants 4 fin décembre 2017

S S L A (en % des chiffres daffaires)

Poids Périmétre constant

(hors extensions)

France 2,4% 31% 0,9%
Belgique -16% 2% -1,6%
France-Belgique 2,2% 33% 0,7%
Italie -0,1% 25% -0,1%
Norvege -1,6% 9% -16%
Suede 1,5% 7% 15%
Danemark -1,4% 4% -1,4%
Scandinavie -0,47% 20% -0,47%
Espagne 4,5% 7% 4,5%
Portugal 4,7 % 3% 4,7%
Ibérie 4,6% 10% 4,6%
Pologne 4,3% 3% 4,3%
Hongrie 10,9 % 2% 10,9 %
République tcheque 52% 2% 52%
Turquie 9,8% 2% 9,8%
Europe centrale et Turquie 7,2% 9% 7,2%
Pays-Bas ® NS NS NS
Allemagne 1,9% 3% 1,9%
CENTRES COMMERCIAUX 2,1% 100 % 1,3%

(a) La variation & périmétre constant sentend sur une base comparable de centres commerciaux, hors ventes et acquisitions dactifs.
(b) Seuls quelques commergants néerlandais communiquent leurs chiffres daffaires & Klépierre.

Sur le plan sectoriel, le segment de la santé et de la beauté (12 % des
ventes totales) s'est montré le plus performant avec une croissance de
35 %, suivi par le secteur alimentaire et restauration (11 % des ventes
totales), dont les ventes ont augmenté de 3,3 % grace au déploiement
de la stratégie Destination Food® de Klépierre dans son portefeuille.
La croissance des ventes du secteur de la mode (40 % des ventes

totales) a augmenté de 2,6 % sur I'intégralité du portefeuille et reste
solide en France, en Suede et dans I'ensemble Europe centrale et
Turquie, bien gu’elle soit négative en Norvege et au Danemark en
raison de conditions météorologiques défavorables au cours des six
premiers mois. Les ventes du secteur de la culture et des loisirs (18 %
des ventes totales) ont augmenté de 16 %.

> VARIATION DES CHIFFRES D’AFFAIRES DES COMMERCANTS SUR LES 12 DERNIERS MOIS PAR SECTEUR

Poids
(en % des chiffres daffaires)

Périmétre constant

Mode 2,6% 40 %
Culture/Cadeaux/Loisirs 1,6% 18%
Beauté/Santé 3,5% 12%
Restauration/Alimentation 3,3% 11%
Equipement de la maison -16% 12%
Autres 2,3% 8%
TOTAL 2,1% 100 %
21.3 Revenus locatifs bruts
» REVENUS LOCATIFS BRUTS (EN PART TOTALE)
En millions d'euros 31/12/2016 Variation courant
France-Belgique 438,1 4284 2,3%
Italie 210,3 204,7 2.7%
Scandinavie 192,5 197,6 -2,6%
Ibérie 123,6 113,1 9,3%
Europe centrale et Turquie 124,5 121,3 2,7%
Pays-Bas 64,6 61,1 58%
Allemagne 54,4 57,2 -4,8%
TOTAL CENTRES COMMERCIAUX 1208,0 1183,4 2,1%
Autres actifs de commerce 28,0 30,6 -87%
TOTAL 1236,0 1214,0 1,8%
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Les revenus locatifs bruts des centres commerciaux se sont élevés a
12080 millions d’euros en 2017, en part totale, contre 11834 millions
d’euros en 2016. Cette augmentation s'explique par la combinaison
de multiples facteurs : une solide croissance a périmetre constant,
I'impact de l'acquisition de Nueva Condomina (Murcie, Espagne),
ainsi que l'ouverture de 'extension du Val d’Europe (Paris) et le
redéveloppement de Hoog Catharijne (Utrecht, Pays-Bas), qui ont
largement compensé limpact des cessions des 18 derniers mois .

2.1.4 Revenus locatifs nets

> REVENUS LOCATIFS NETS (EN PART TOTALE)

En ajoutant les revenus locatifs bruts générés par les autres
propriétés commerciales (en baisse de 8,7 % principalement en
raison des cessions d’actifs), les revenus locatifs bruts se sont établis
a1236,0 millions d'euros en part totale, contre 1214,0 millions d'euros
en 2016, soit une croissance de 1,8 %.

Variation Variation

a périmeétre a périmetre Impact de
En millions d'euros 31/12/2017 31/12/2016 courant constant lindexation
France-Belgique 394,9 388,0 1,8% 2,5% 0,1%
Italie 195,2 189,8 2,8% 2,9% 0,3%
Scandinavie 172,6 180,3 -4,3% 4,6 % 2,4 %
Ibérie 110,0 98,4 11,8% 6,8 % 1,1%
Europe centrale et Turquie 113,8 110,1 3,4% 3,1% 1,1%
Pays-Bas 49,3 45,5 8,4 % 21% 1,0%
Allemagne 42,8 42,0 2,1% 0,1% 0,0%
TOTAL CENTRES COMMERCIAUX 1078,6 1054,1 2,3% 3,3% 0,7%
Autres actifs de commerce 27,1 29,3 -7,5%
TOTAL 1105,6 1083,4 2,1%

Les revenus locatifs nets des centres commerciaux se sont élevés a
10786 millions d'euros en 2017, soit une hausse de 2,3 % en part totale
et a périmétre courant, par rapport a la méme période en 2016. Cette
augmentation s'explique par la combinaison des facteurs suivants :

> une hausse de 32,5 millions d’euros a périmetre constant (soit
+33%);

> un effet de périmetre négatif de 8 millions d'euros, induit par le fait
que I'impact des cessions a été plus important que la contribution
des acquisitions et des projets de développement.

A périmétre constant @, les revenus locatifs nets des centres
commerciaux ont progressé de 3,3 %, soit une surperformance de
260 points de base au-dessus de lindexation des loyers, qui s'éléve
a+07%.

> REPARTITION DES REVENUS LOCATIFS NETS DES CENTRES
COMMERCIAUX PAR REGION POUR L’EXERCICE CLOTURE
LE 31 DECEMBRE 2017 (EN PART TOTALE)

4,0 %

Allemagne

4,6 %
Pays-Bas
10,6 %

Europe centrale
et Turquie
10,2 %

Ibérie

36,6 %

France-Belgique

16,0 %

Sca

(D Pour de plus amples informations, veuillez consulter la section 24 « Investissements, développement et cessions » du présent chapitre.

(2) La variation a périmetre constant sentend hors contribution des nouveaux espaces (acquisitions, projets greenfield ou extensions), impact des surfaces en cours de restructuration,

cessions réalisées en 2017 et effets de change.
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» EFFET DE CHANGE SUR LES REVENUS LOCATIFS NETS A PERIMETRE CONSTANT POUR LEXERCICE CLOTURE LE 31 DECEMBRE 2017

Variati?n c!ef revenus locatifs Impact du change sur

nets a périmétre constant (o (T o GreieanEs

A change constant A change courant des revenus locatifs

Norvege 4,3% 3,9% -40pb
Suede 4.7 % 2,9% -180 pb
Danemark 4,7 % 4,8% 10 pb
Scandinavie 4,6 % 3,8% -70 pb
Pologne -1,9% -1,7% 25 pb
Hongrie 14,7 % 14,7 % -10 pb
République tchéque 12,9% 13,5% 60 pb
Turquie® -6,9% -49% 200 pb
Europe centrale et Turquie 3,1% 4,0% 90 pb
TOTAL 3,3% 3,3% OPB

(a) Les chiffres se référant a la Turquie ne prennent pas en compte la dépréciation de la lire turque, car les loyers des centres commerciaux de Klépierre sont libellés en EUR et en
USD, et refletent par conséquent les effets de change EUR/USD.

21.5 Contribution des actifs consolidés selon la méthode de mise en équivalence

La contribution des revenus locatifs nets des sociétés mises en > Portugal : Aqua Portimao (Portimao) ;
équivalence (SME) dans les états financiers consolidés de Klépierre )
séléve a 65,7 millions d'euros en 2017. Ces actifs sont les suivants : > Turquie : Akmerkez (Istanbub.
Les tableaux présentés ci-dessous indiquent la contribution de
chaque pays aux revenus locatifs bruts et nets, au cash-flow net
courant, et aux revenus nets. Ces contributions regroupent les
> ltalie : Porta di Roma (Rome), Il Corti Venete (Vérone), Il Leone investissements dans les sociétés sous contréle conjoint (co-
(Lonato), Il Destriero (Vittuone), Citta Fiera (province d'Udine) ; entreprises), ainsi que les sociétés sous influence notable.

> France: Espace Coty (Le Havre), Le Millénaire (Paris), Les Passages
(Paris), Mayol (Toulon) ;

> Norvege : @kernsenteret (Oslo), Metro Senter (banlieue d'Oslo),
Nordbyen (Larvik) ;

» CONTRIBUTION DES SOCIETES MISES EN EQUIVALENCE

REVENUS LOCATIFS BRUTS - PART TOTALE REVENUS LOCATIFS NETS - PART TOTALE
En millions d'euros 31/12/2017 31/12/2016 En millions d'euros 31/12/2017 31/12/2016
France 21,9 24,4 France 15,9 19,2
Italie 39,6 39,0 Italie 34,1 33,2
Norvege ® 7,9 13,3 Norvege ® 6,4 11,2
Ibérie 3,1 3,0 Ibérie 2,7 2,6
Turquie 9,9 15,8 Turquie 6,5 10,8
TOTAL 82,5 95,5 TOTAL 65,7 76,9
(a) Afin dobtenir les données en part du Groupe de la Norvege, les données (a) Afin dobtenir les données en part du Groupe de la Norvege, les données
doivent étre multipliées par 56,1 %. doivent étre multipliées par 56,1 %.
CASH-FLOW NET COURANT - PART TOTALE RESULTAT NET - PART TOTALE
En millions d'euros 31/12/2017 31/12/2016 En millions d'euros 31/12/2017 31/12/2016
France 13,1 15,9 France 2,5 8,2
Italie 25,4 23,4 Italie 56,8 44,7
Norvége ® 6,4 11,3 Norvége ® 22,5 111
Ibérie 0,3 0,2 Ibérie 3,1 1,1
Turquie 6,3 10,2 Turquie -10,6 24,4
TOTAL 51,5 61,0 TOTAL 74,4 89,5
(a) Afin dobtenir les données en part du Groupe de la Norvége, les données (a) Afin dobtenir les données en part du Groupe de la Norvége, les données
doivent étre multipliées par 56,1 %. doivent étre multipliées par 56,1 %.
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ACTIVITE DE LEXERCICE

Apercu des activités

21.6 Bilan de I’'activité des centres commerciaux

2.1.61

> INDICATEURS CLES DE PERFORMANCE

Baux renouvelés

et recommercialisés Réversion

(en millions d'euros) (en %)

France-Belgique 38,4 11,0%
Italie 25,4 15,8%
Scandinavie 20,6 12,4 %
Ibérie 16,8 20,2 %
Europe centrale et Turquie 21,9 89%
Pays-Bas 1,7 13,5%
Allemagne 1,7 -46%
TOTAL 126,5 12,9%

Evénements marquants relatifs a I'activité locative

Réversion Taux de vacance

(en millions d'euros) Taux d’effort @ EPRA Taux d'impayés ®
4,2 12,7 % 3.3% 1,9%

4,0 11,5% 1,2% 1,7%

2,5 11,5% 3,1% 0,1%

3,4 13,1% 4,2% 0,2%

2,0 129% 3,9% 2,6%

0,2 - 6,0% 1,2%

-0,1 10,9% 59% 2,3%

16,2 12,2 % 3,2% 1,5%

Données y compris actifs consolidés par mise en équivalence a 100 %.

(@) Taux deffort. Non calculé pour les Pays-Bas, car seuls quelques commercants néerlandais communiquent leurs chiffres daffaires a Klépierre.

(b) Sur 12 mois.

'exercice 2017 a été marqué par une forte activité locative. Dans ce
domaine, l'ensemble des indicateurs de performance clés montrent
une nette accélération par rapport a l'exercice 2016 :

> 1864 contrats signés, soit une hausse de 8 % @

> 126,5 millions d’euros de loyers minima garantis renouvelés ou
recommercialisés (+ 7 %), avec un taux de réversion élevé de
129 % ;

> 35 millions d’euros de loyers minima garantis supplémentaires
en année pleine, soit une augmentation de 20 % par rapport a
I'exercice 2016.

Cette solide performance repose notamment sur le soin particulier
porté par Klépierre a la gestion de ses grands comptes et qui lui a
permis de signer un volume soutenu de baux avec des commercants
internationaux de premier plan : 37 baux signés avec le groupe
Calzedonia, 21 avec Inditex, 19 avec Yves Rocher, 14 avec Pandora, 11
avec JD Sports, dix avec Kiko, et huit avec Sephora. Beaucoup de ces
commercants ont travaillé avec Klépierre pour ouvrir des magasins
sur mesure développés selon leurs derniers concepts, et pour étendre
leur présence en Europe.

Enfin, Klépierre demeure tres actif dans le déploiement de son
programme Destination Food®. Le chiffre d'affaires des commercants
du secteur de la restauration et de l'alimentation a progressé deux
fois plus rapidement que le chiffre d’affaires de I'ensemble des
commercants dans les centres commerciaux de Klépierre depuis 2013.
Partant de ce constat, Klépierre se propose avec Destination Food®
denrichir son offre a travers une gamme plus innovante et plus large
de restaurants afin d'augmenter la fréquentation de ses centres, la
durée de visite et le chiffre d'affaires de ses commercants. En 2017, le
concept Destination Food® a été déployé notamment a Val d’Europe
en France, a Hoog Catharijne (Utrecht) aux Pays-Bas, a Campania

(Naples) et a Le Gru (Turin) en ltalie, a Field's (Copenhague) au
Danemark, et a Meridiano (Santa Cruz) en Espagne. Les chaines
de hamburgers Five Guys et Big Fernand, Wagamama, Exki, Leon,
Comptoir Libanais et Johnny Rockets figurent parmi les restaurants
a la mode qui ont fait leur entrée dans plusieurs centres commerciaux
du Groupe.

En outre, Klépierre a estimé que pour I'année 2017 les commercants
s'étaient engagés a investir 344 millions d'euros (318 millions d'euros
en 2016) dans la rénovation de leurs magasins dans les centres
commerciaux de Klépierre @

Au plan géographique, la France s’est avérée le pays le plus
dynamique, avec la signature de 374 contrats en 2017 (soit une
hausse de 4 % par rapport a 2016 et un taux de réversion de 11 %
pour les renouvellements et les recommercialisations). Cette solide
performance a été soutenue par le succes de la campagne de
recommercialisation a Saint-Lazare (Paris), les progres significatifs
de I'activité locative au Prado (Marseille, France), le projet d'extension
du Val d’Europe, et les campagnes de renouvellement et de
recommercialisation en cours dans le pays.

Le portefeuille italien a enregistré 337 contrats nouveaux ou
renouvelés (soit une hausse de 11,2 % par rapport a 'année 2016 et une
hausse de 15,8 % du taux de réversion), soutenu par les campagnes
de recommercialisation en cours a Globo (Busnago, 27 baux), Porta
di Roma (Rome, 26), Campania (Naples, 19), Il Leone (Lonato, 19), et
Romagna Shopping Valley (région d'Emilie-Romagne, 17).

Enfin, l'activité locative garde son dynamisme en Ibérie, avec
321 contrats (soit une hausse de 211 % par rapport a 'année 2016) et
un taux de réversion record de 20,2 %. Ces performances sexpliquent
par la reprise économique en Espagne et au Portugal, ainsi que par la
qualité du portefeuille de Klépierre.

(D En 2077 Klépierre a cessé de comptabiliser séparément les baux portant sur les réserves et autres surfaces de stockage en Scandinavie afin d’harmoniser le mode de calcul du nombre
de baux dans lensemble du portefeuille. Les chiffres de 2016 ont été retraités pour prendre en compte ce changement.

(2) Montant estimé en se fondant sur un échantillon représentatif de baux signés en 2017 et extrapolé pour l'intégralité du portefeuille. Les investissements peuvent étre répartis sur

plusieurs années.
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Activité par région

21.6.2 Echéancier des baux

» ECHEANCIER DES BAUX DES CENTRES COMMERCIAUX

Durée
moyenne
résiduelle
Pays/Zone <2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025+ Total des baux
France 13,5% 53% 7.7% 7,8% 10,0% 11,6 % 10,8 % 7,5% 25,8% 100,0 % 4.7
Belgique 0,0% 2,0% 9,8% 1,1% 1,1% 3,2% 58,2 % 58% 18,7 % 100,0 % 5,6
France-Belgique 13,0 % 5,2% 7.8% 7,5% 9,6 % 11,3 % 12,7 % 7.4% 25,5% 100,0 % 4,7
Italie 8,6 % 10,4 % 14,5 % 11,8 % 12,9 % 13,1% 7.2% 3,9% 17,5% 100,0 % 4,1
Danemark ©
Norvege 1,9% 21,5% 21,1% 12,9 % 13,1% 10,0% 59% 3,8% 9,7% 100,0 % 3,3
Suede 31% 18,7 % 23,0% 18,1% 11,7 % 14,0% 1,8% 2,2% 7.4 % 100,0 % 2,8
Scandinavie 2,4% 20,4 % 21,9% 15,0 % 12,5% 11,7 % 4,2% 3,2% 8,8% 100,0 % 3,1
Espagne 0,0% 6,3% 8,5% 7,3% 10,1% 9,4 % 11,6 % 8,0% 38,8% 100,0 % 7,0
Portugal 0,5% 53% 6,6 % 8,0% 15,5% 12,2 % 16,4 % 58% 29,7 % 100,0 % 6,0
Ibérie 0,1% 6,1% 8,1% 7,5% 11,3 % 10,0 % 12,7 % 7,5% 36,8% 100,0 % 6,8
Pologne 2,1% 10,4 % 11,9% 25,0% 14,7 % 18,8 % 3,8% 0,9% 12,3% 100,0 % 3,2
Hongrie 0,8% 21,5% 16,5% 22,5% 149% 14,2 % 2,6% 2,1% 50% 100,0 % 3,0
Rép. tcheque 0,9% 18,2 % 10,3% 9,5% 18,7 % 253% 7,2% 31% 6,9 % 100,0 % 3,6
Turquie 6,5% 27,0% 9,7% 10,1% 10,5 % 14,5% 8,8% 2,7 % 10,3 % 100,0 % 3,2
Europe centrale
et Turquie 2,8% 19,3 % 11,6 % 16,0 % 14,6 % 18,5% 6,0 % 2,2% 9,0% 100,0 % 3,3
Pays-Bas 2,5% 20,8% 11,1% 2,2% 6,4% 5,1% 7,6% 6,5% 37,8% 100,0 % 5,6
Allemagne 0,07% 10,3 % 11,0% 1,1% 8,8% 34,0% 10,4 % 5,27% 19,2 % 100,0 % 5,2
TOTAL 7,5% 10,3 % 11,5% 9,6 % 11,2% 13,0% 9,6 % 5,5% 21,7% 100,0 % 4,5

(a) Conformément a la loi danoise, les baux sont & durée indéterminée.

2.2 Activité par région

2.21 France-Belgique (35,7 % des revenus locatifs nets)

» REVENUS LOCATIFS NETS ET TAUX DE VACANCE EPRA EN FRANCE-BELGIQUE

Revenus locatifs nets constants Taux de vacance EPRA

Variation | <kiAPIPlkbAS 31/12/2016

Revenus locatifs nets courants

31/12/2017 WsViVIpIdI] Variation | <klAR7PLkbA  31/12/2016

En millions d'euros

France 378,0 3724 1.5% 370,4 362,2 2,3% 3,5% 3,.3%
Belgique 16,8 15,7 7.5% 16,8 15,7 7,5% 0,2% 0,5%
FRANCE-BELGIQUE 394,9 388,0 1,8% 387,2 377,9 2,5% 3,3% 3,2%

La croissance économique en France a été soutenue en 2017, avec Grace a son extension (ouverte en avril 2017) et a l'inauguration de

I'augmentation du PIB de 1,8 % marquant une accélération significative
par rapport a l'exercice 2016 (+ 11 %), grace a une forte consommation
des ménages, une solide confiance de la part des entreprises, ainsi
que I'amélioration du marché du travail (le taux de chdémage a baissé
a 94 % contre 10,1 % en 2016).

En 2017, les chiffres d’affaires des commercants de Klépierre ont
progressé de 2,4 % a périmétre constant (+ 0,9 % hors extension
du Val d’Europe), confirmant 'amélioration de I'environnement
de consommation en France (+ 0,2 % en 2016). Au cours des
11 premiers mois de 2017, les chiffres d'affaires des commercants
dans les centres commerciaux de Klépierre ont enregistré une
surperformance de 370 points de base comparé a l'indice national @,
contre une surperformance de 150 points de base en 2016. Durant
le dernier trimestre, les chiffres d'affaires des commercants se sont
particulierement bien portés, stimulés par la réussite de la campagne
« Black Friday » (+ 19 % sur trois jours).

Primark (en septembre 2017), les ventes a Val d’Europe (Paris) ont
enregistré une augmentation de 19 %.

Les secteurs des loisirs et de la mode ont été les plus performants,
avec une croissance respective de 90 % et de 4,6 %, sur les 12 derniers
mois. Tandis que les secteurs « restauration et alimentation » (+ 1,5 %)
et « santé et beauté » (+ 0,8 %) enregistraient de bons résultats, le
secteur de I'équipement ménager accusait un léger repli (- 06 %).

Les revenus locatifs nets ont progresse de 2,5 % a périmetre constant
tout au long de l'exercice 2017, surperformant l'indexation de 240 points
de base. Cette performance s'explique par les récentes opérations
de location et la réversion positive, notamment a Val d’Europe et
a Saint-Lazare (Paris), au sein desquels le Groupe a bénéficié de la
premiére campagne de renouvellement (voir ci-dessous), profitant ainsi
du remarquable succés du centre commercial depuis son ouverture. En
outre, la récente renégociation du contrat Clear Channel a généré des
revenus additionnels tandis que les colts d'exploitation ont été réduits
par le biais d'initiatives en approvisionnement, ce qui a également
contribué a une solide croissance a périmetre constant.

(D Lindice CNCC a baissé de 11 % sur les 11 premiers mois de 2017 par rapport & lannée précédente.
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L’activité locative a conservé son dynamisme en 2017 avec 374 baux
signés (contre 360 en 2016) a un taux moyen de réversion de 11,0 %
pour les renouvellements et les recommercialisations (en France et
en Belgique). Le taux de vacance EPRA s'est établi a 3.3 % a la fin de
I'exercice (contre 32 % en 2016). Au cours de I'année, le soin particulier
accordé a la gestion des grands comptes a engendré un volume
soutenu de transactions avec des commercants comme Inditex (8
contrats), JD Sports (7), Sephora (6), Claire’s (6), Celio (5), et Yves
Rocher (4).

Au niveau des centres commerciaux, la campagne de
recommercialisation de Saint-Lazare a été un grand succes, avec
41 contrats signés. Undiz, Yves Rocher, et Petit Bateau ont renouvelé
leurs contrats, tandis que des enseignes populaires, comme NYX,
Celio, Nespresso, Rituals, Levi's, Bialetti, Lacoste et Histoire d'Or
viendront renforcer la diversité locative. En janvier 2018, Sephora a

2.2.2 Italie (17,7 % des revenus locatifs nets)

» REVENUS LOCATIFS NETS ET TAUX DE VACANCE EPRA

Revenus locatifs nets courants
31/12/2017 31/12/2016

ITALIE 195,2 189,8 2,8%

En millions d'euros Variation

KiVEVTPIG VAN 31/12/2016

ouvert le deuxiéme magasin de la marque en termes de superficie
(1100 m? en France a Saint-Lazare, présentant également son
concept de magasin novateur. A Grand'Place (Grenoble), la campagne
de recommercialisation a permis de recueillir la signature de
22 contrats. Les marques Fnac (2 900 m?), André (250 m?), Nature
& Découvertes (430 m?), et Morgan ont toutes renouvelé leurs baux,
tandis que JD Sports et NYX ont dévoilé leurs nouveaux magasins.
Enfin, les opérations de location progressent au Prado (Marseille),
avec 17 baux signés avec Zara (3 290 m?), Auchan (nouveau concept
de supermarché gourmet sur une surface de 2 280 m?, Lush, Courir,
Repetto, Big Fernand et Wagamama. L'offre commerciale diversifiée,
en conjugaison avec le magasin-phare des Galeries Lafayette,
permettront de favoriser considérablement le positionnement du
centre commercial dans la région.

Revenus locatifs nets constants Taux de vacance EPRA
Variation | <kiAPIPlklbAs  31/12/2016

181,6 176,5 297% 1,27% 1,7%

'économie italienne a observé une reprise économique accélérée en
2017, soutenue par l'augmentation de la consommation des ménages
et la hausse des exportations. Le PIB a progressé de 16 % en 2017
(contre 1,1 % en 2016), et devrait poursuivre cette tendance pour
atteindre 15 % en 2018. Le taux de chdmage s'est légerement amélioré,
en passant de 11,7 % I'année précédente a 11,2 %.

Les chiffres d’affaires des commercants dans les centres
commerciaux italiens de Klépierre se sont révélés stables (- 0,1 %)
en 2017, augmentant progressivement au second semestre (+ 0,8 %).
Les centres commerciaux de Klépierre situés dans le nord de
I'talie ont souffert en 2016 et au premier semestre de I'année d'une
concurrence accrue, dont limpact s'est dissipé au second semestre.

A Nave de Vero (Venise), qui a ouvert ses portes en 2014, les ventes
poursuivent leur croissance (+ 51 %), tout comme a Porta di Roma
(Rome), dont les chiffres d'affaires des commercants se sont également
montrés dynamiques (+ 2,4 %) grace a la récente campagne de
commercialisation et a la mise en ceuvre de notre concept Clubstore®.

La croissance des revenus locatifs nets a périmétre constant reste
forte a 2.9 %, soit 260 points de base au-dessus de I'indexation.
Les hauts niveaux de réversion en 2016 (+ 16,7 %) et en 2017
(+ 158 %) demeurent les principaux moteurs de croissance. En outre,
la diminution de la vacance (- 50 pb), l'augmentation des revenus
issus des locations temporaires (specialty leasing), une réduction
des impayés et la progression des loyers variables permettent de
compenser largement la hausse de impét foncier.

Un total de 337 baux ont été signés en 2017 (contre 303 baux en 2016),
parmi lesquels 315 renouvellements et recommercialisations contribuant
a un taux de réversion moyen de 15,8 %.
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Le portefeuille italien de Klépierre demeure attrayant pour les
enseignes internationales. En 2017, Pandora a signé sept contrats,
dont deux concernant un agrandissement du magasin conformément
au nouveau concept de la marque. De plus, six contrats ont été
signés avec Kiko, cing avec Pimkie, deux avec Nespresso, douze avec
Calzedonia, Intimissimi et Intimissimi Uomo, ainsi que deux avec Foot
Locker. Les campagnes de recommercialisation menées a Romagna
Shopping Valley (région d’Emilie-Romagne), a Il Leone (Lonato), &
Porta di Roma (Rome) et a Campania (Naples) ont contribué a la
conclusion de 80 contrats a des taux de réversion tres positifs.

A Le Vele (Cagliari), Stradivarius a ouvert un magasin de 600 m?
en décembre dans une unité précédemment vacante, constituant
ainsi 'ouverture du troisieme magasin d’'Inditex, avec Bershka
et Pull & Bear. Shi’s, le restaurant urbain japonais novateur s'est
installé dans un espace de 360 m? en octobre, poursuivant ainsi la
diversification de l'offre du centre commercial. A Il Leone (Lonato),
la campagne de renouvellement et de recommercialisation de 2017
a contribué au maintien de bons taux de réversion. Les enseignes,
comme Pimkie, Kiko, Intimissimi, et Calzedonia, ont renouvelé leurs
baux. En outre, l'arrivée de marques populaires, comme Victoria's
Secret, JD Sports, Alice Pizza, Bialetti, Bata et O Bag, enrichira encore
davantage l'offre commerciale. A Milanofiori (Milan), la mise en
ceuvre des concepts Clubstore® et Destination Food® en cours ont
provoqué une accélération des renouvellements et des ouvertures
de nouveaux restaurants, tels que Spontini et Eatica, ont ouvert au
public en décembre 2017.



2.2.3 Scandinavie (15,6 % des revenus locatifs nets)

ACTIVITE DE LEXERCICE

Activité par région

» REVENUS LOCATIFS NETS ET TAUX DE VACANCE EPRA EN SCANDINAVIE

Revenus locatifs nets courants

31/12/2017 WEs ViV IpI ]

En millions d'euros

Norvége 65,4 66,4 -15%
Suede 56,0 61,6 -9,0%
Danemark 51,1 52,3 -2,2%
SCANDINAVIE 172,6 180,3 -4,3%

Variation | <hklARJPLkEAS  31/12/2016

Revenus locatifs nets constants Taux de vacance EPRA

Variation | <kUERIFLEEAS  31/12/2016

66,3 63,6 4,3% 2,2% 2,6%
56,0 53,4 4,7% 3,7% 2,7%
51,0 48,7 4,7% 4,0% 57%
173,2 165,7 4,6 7% 3,1% 3,5%

Dans I'ensemble, 'économie scandinave demeure robuste et a apporté
sa contribution aux activités commerciales de Klépierre, grace a une
forte croissance du PIB, un faible taux de chémage et une inflation
en augmentation :

> en Norvége, le PIB a augmenté de 2,1 % en 2017 grace a la
hausse de la consommation des ménages et a la progression
de linvestissement privé. Les prix plus élevés du pétrole brut au
4¢ trimestre ont soutenu la reprise du secteur pétrole et gaz. A la
fin de 'année 2017, la confiance des consommateurs avait atteint
son plus haut niveau depuis trois ans, et le taux de chdémage a
baissé de 4,7 % en 2016 a4 4,3 % en 2017 ;

> la croissance économique en Suéde reste solide : le PIB a progressé
de 31 % en 2017, comme pour I'année 2016, principalement grace
aux investissements dans le domaine de la construction et aux
exportations. Le taux de chémage se situait autour de 66 % et la
consommation des ménages a augmenté de 2,5 % par rapport a
'année 2016 ; et

> la croissance du PIB au Danemark a atteint 2,2 % en 2017 (contre
+ 2,0 % en 2016), soutenue par une forte demande intérieure.
Linflation a augmenté pour atteindre 1,2 % a la fin de l'année. Tant la
confiance des consommateurs que celle des entreprises est restée
positive. Le taux de chémage a chuté de 6,2 % en 2016 a 58 % en
2017, stimulant encore davantage la consommation des ménages.

Les chiffres d’affaires des commercants en Suede ont augmenté
de 15 %, alors quen Norvege et au Danemark, ils ont respectivement
baissé de 16 % et de 1,4 % a périmétre constant. Des conditions
météorologiques défavorables au cours du premier semestre de
I'année en Norvége et au Danemark ont pénalisé les secteurs de la
mode et du sport.

A Metro Senter (Lgrenskog, Norvege), les chiffres d'affaires des
commercants ont progressé de 14 %, soutenus par le retail park
dorénavant entierement loué. En Suede, Emporia (Malmé) a enregistré
des chiffres d’affaires en hausse de 4,9 % par rapport a 'année
précédente, Galleria Boulevard (Kristianstad) a progressé de 2,4 % et
Marieberg (Orebro) de 0,9 %. Sur le plan sectoriel, la santé et la beauté
ont surperformé tous les autres secteurs, enregistrant des résultats
solides dans la région (+ 35 % en Norvege, + 4,6 % en Suede et + 58 %
au Danemark).

La croissance a périmétre constant des revenus locatifs nets,
portée par une indexation en hausse (2,4 % contre 1,4 % l'année
précédente) et par un niveau élevé de réversion (+ 12,4 %), s'est
montrée particulierement robuste atteignant 4,6 %. La croissance a
été soutenue dans tous les pays : Norvege (+ 4,3 %), Suede (+ 4,7 %),
et Danemark (+ 4,7 %). En Suede, le Groupe a également pu bénéficier
d'une augmentation des loyers variables. Au Danemark et en

Norvege, les revenus locatifs ont été soutenus par une vacance plus
faible (- 170 points de base et - 40 points de base, respectivement).
Les revenus locatifs nets a périmétre courant ont baissé de 4,3 % en
raison de la cession de deux centres commerciaux (Torp Képcentrum
et Lillestrem Torv), et de l'immeuble de bureaux adjacent au centre
commercial Emporia a Malmé.

Lactivité locative reste solide, avec 279 baux @ signés en 2017 avec
un taux de réversion élevé (+ 12,4 % pour les renouvellements et les
recommercialisations), tandis que le taux de vacance EPRA continue
de baisser (de 35 % a la fin de 'année 2016 & 31 % en 2017) :

> en Norvege, a Metro Senter (Lorenskog), I'offre commerciale a
été enrichie grace a l'arrivée de nouvelles enseignes, notamment,
le bijoutier Gullfunn et la nouvelle marque cosmétique Loco (Vita
Group), et des enseignes internationales, comme Triumph et
Burger King ont également renouvelé leur bail au sein du centre
commercial. A Arkaden Torgterrassen (Stavangen), H&M a dévoilé
son magasin rénové sur une superficie de plus de 3 400 m? et
COS a ouvert son magasin de 1400 m? en novembre, constituant
ainsi le premier magasin de la marque dans un centre commercial.
A Oslo City, Pandora ouvrira les portes de son nouveau magasin
en janvier 2018 ;

> en Sueéde, 36 contrats ont été sécurisés auprés d’enseignes
internationales a Emporia (Malmo), notamment de nouveaux
baux signés avec Swarovski, Calzedonia et Calvin Klein. La marque
danoise Normal's ouvrira son premier magasin en Suéde (460 m?)
au mois de janvier, alors que Vapiano, Levi's, Espresso House et
Sealife ont tous renouvelés leurs baux. En octobre, H&M a ouvert
un magasin couvrant une importante superficie de 3 310 m?
et comprenant ses accessoires de décoration pour la maison.
A Marieberg et Kupolen, H&M a également agrandi ses magasins
pour atteindre une superficie totale de 3 260 m? et de 2 860 m?
respectivement ;

> le taux d'occupation et la diversité des locataires ont été améliorés
de maniére conséquente dans notre portefeuille danois. A Field's
(Copenhague), Destination Food® a été mis en ceuvre sous tous
ses aspects. L'offre relative au secteur des loisirs a été renforcée
par la signature de nouveaux baux avec Bounce Trampoline Park
(4100 m?) et un magasin offrant une expérience de réalité virtuelle,
constituant ainsi le premier site dans le domaine de la réalité
virtuelle implanté dans un centre commercial danois. En outre,
I'offre de restauration a été intégralement repensée et inclut
désormais une gamme large et diversifiée de cuisines. A Bryggen
(Viejle), de nouveaux contrats ont été signés avec Sport 24, une
marque de vétements de sport danoise (incluant un magasin de
700 m? et un outlet de 765 m?), ainsi qu'avec Toys “R” Us pour un
nouveau magasin a double niveau.

(D Les chiffres ont été ajustés pour prendre en compte la nouvelle méthode de comptabilisation des réserves et autres surfaces de stockage en Scandinavie.
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2.2.4 Ibérie (9,9 % des revenus locatifs nets)

» REVENUS LOCATIFS NETS ET TAUX DE VACANCE EPRA EN IBERIE

Revenus locatifs nets courants

31/12/2017 WEs ViV IpI ]

En millions d'euros

Espagne 89,6 79,4 129%
Portugal 20,4 19,0 7,3%
IBERIE 110,0 98,4 11,8 %

Variation | <hklARJPLkEAS  31/12/2016

Revenus locatifs nets constants Taux de vacance EPRA

Variation | <kUERIFLEEAS  31/12/2016

80,8 75,8 6,6% 3,1% 3,.8%
20,4 19,0 7,3% 7,6% 81%
101,2 94,8 6,8 7% 4,27 4,97

['économie espagnole sest révélée solide en 2017, avec une croissance
du PIB de 31 %, ainsi qu'une forte baisse du taux de chémage qui a
chuté a 17,2 %, contre presque 20 % en 2016. Cette croissance devrait
se poursuivre en 2018, grace a de nouvelles créations d'emplois,
renforcant ainsi la consommation des ménages et la confiance des
entreprises. L'inflation a atteint 2,0 % en 2017, mais devrait ralentir en
2018 a 1,3 %. Le Portugal a observé un rythme de croissance soutenu en
2017, avec une croissance du PIB a 2,6 % (contre 1,5 % en 2016), grace
au rebond de la consommation des ménages et de la confiance des
consommateurs, ainsi qu'a la reprise du marché du travail.

Les chiffres d’affaires des commercants dans ces deux pays ont
enregistré une forte croissance, IlEspagne observant une hausse de
4.5 % et le Portugal une hausse de 4,7 % a périmétre constant, grace a
la poursuite de la reprise macroéconomique et a la position de leader
des centres commerciaux de Klépierre. En Espagne, le secteur de
la santé et de la beauté a enregistré les meilleures performances,
avec une augmentation des ventes de 14,5 %, suivi par le secteur du
divertissement (104 %), le secteur des services (9,1 %) et le secteur
de la culture et des loisirs (8,8 %). Tous les centres commerciaux
espagnols ont contribué a la croissance générale des ventes (Nueva
Condomina: + 84 % ; Meridiano : + 75 % ; Plenilunio : + 4,7 % ; Principe
Pio:+35%;et La Gavia: + 2,7 %). A Espaco Guimaraes, au Portugal,
les chiffres d'affaires des commercants ont augmenté de 87 % grace
a la récente campagne de recommercialisation.

Les revenus locatifs nets ont connu une hausse de 6,8 % a périmétre
constant en 2017, surperformant largement l'indexation espagnole
(1,2 %). Cette solide croissance est principalement attribuable
a I'association d'un niveau élevé de réversion et d’'une baisse
supplémentaire du taux de vacance (- 70 pb a 4,2 %), tant en Espagne
qgu'au Portugal. De plus, la croissance des revenus locatifs nets a
également bénéficié de la contribution des locations temporaires
(specialty leasing). Les revenus locatifs nets a périmetre courant ont
augmenté de 11,8 % grace a la contribution de Nueva Condomina, qui
compense largement l'impact des récentes cessions (Sexta Avenida

(Madrid), Ruta de la Plata (Caceres), Espacio Torrelodones (Madrid),
Augusta (Saragosse) et Puerta de Alicante (Alicante)).

La performance de l'activité locative reste dynamique en Ibérie, avec
un total de 321 baux (contre 265 en 2016) signés au cours de l'année a
des taux de réversion tres élevés (+ 20,2 % pour les renouvellements
et les recommercialisations). Le taux de vacance EPRA a également
poursuivi sa diminution (- 70 pb en Espagne et - 50 pb au Portugal).

Les centres commerciaux espagnols leaders ont contribué de
maniére significative a ce résultat. A Plenilunio (Madrid), de nouvelles
enseignes, notamment Flying Tiger — un magasin danois populaire -,
Stradivarius, Lush, et Etam ont été introduites suite au succes de la
campagne de recommercialisation. A La Gavia (Madrid), Yves Rocher,
Tous et Benetton ont renouvelé leurs baux et de nouveaux contrats
ont été signés avec Vans, Undiz, Parfois, et le restaurant d’hamburgers
populaire Five Guys. A Nueva Condomina (Murcie), de nouveaux baux
ont été signés avec des enseignes, comme Zara Home (530 m?),
la chaine de magasins de vétements OVS (1735 m?), Kiko, Pimkie,
Reebok, et Orchestra. En outre, Zara ouvrira le plus grand magasin de
I'enseigne dans la région dans les prochains mois en 2018, dans une
unité de 3 400 m? dans laquelle sera intégré son nouveau concept.
Depuis son acquisition, le taux de vacance de Nueva Condomina a
chuté de 730 pb. La campagne de recommercialisation a Principe Pio
(Madrid) a généré 13 contrats avec Yves Rocher, Stradivarius, Levi's,
Kiko, Benetton et Footlocker. Enfin, Maremagnum, le centre commercial
emblématique de Barcelone, a attiré de nouvelles enseignes, comme
Lush, Pandora, Adidas et Yves Rocher, diversifiant plus encore son offre
commerciale.

A Parque Nascente (Porto, au Portugal), Klépierre a sécurisé quatre
nouveaux baux avec le groupe Inditex : Stradivarius (570 m?), Lefties
(1350 m?), Bershka (780 m?) et une extension du magasin Zara, qui
a été réalisée au sein d’'une unité « sur mesure » pour une superficie
finale de 2 260 m?

2.2.5 Europe centrale et Turquie (10,3 % des revenus locatifs nets)

» REVENUS LOCATIFS NETS ET TAUX DE VACANCE EPRA EN EUROPE CENTRALE ET ORIENTALE ET EN TURQUIE

Revenus locatifs nets courants

31/12/2017 WEH ViV TP Ik

En millions d'euros

Pologne LB 32,1 -1,8%
Hongrie 21,2 19,2 10,4 %
République tcheque 30,3 26,7 13,5%
Turquie 28,6 30,1 -49%
Autres 2,3 2,1 7,2%
CEE ET TURQUIE 113,8 110,1 3,4%

Variation | <klARJPLkEAS  31/12/2016

Revenus locatifs nets constants Taux de vacance EPRA

Variation | <kUERIFLEEAS  31/12/2016

31,5 32,1 -1.9% 1.1% 1.3%
21,2 18,4 14,7 % 2,4% 4,6%
30,3 26,8 12,9% 1.2% 0,7%
29,1 31,3 -6,9% 7,3% 9,7%
2,4 2,3 15% 7,0% 6,4 %
114,4 111,0 3,1% 3,97% 57%

Les économies d’Europe centrale ont enregistré une rapide
progression, stimulées par de robustes activités tant nationales
qu’internationales. Le PIB régional a bondi de plus de 5 % en 2017,
pour atteindre son taux de croissance le plus élevé depuis 2008. Cette
croissance a été soutenue par les marchés de I'emploi, des politiques
budgétaires favorables, de meilleures conditions financieres et une
robuste demande a l'exportation au sein de la zone euro :
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> la Pologne, la plus vaste économie de la région, a enregistré une
solide croissance de son PIB (+ 4,3 % en 2017 contre 2,9 % en
2016), laquelle est due pour l'essentiel au maintien de la confiance
des consommateurs et a 'amélioration de I'emploi;



> l'activité économique en République tcheque a également
augmenté et le PIB a enregistré une hausse de 4,3 % par rapport
a la méme période I'année précédente, alimentée par une robuste
demande mondiale et du secteur privé. Le chdmage a atteint son
plus bas taux avec 3 % et devrait chuter encore davantage pour
atteindre 2,8 % en 2018 ;

> le PIB a progressé de 39 % en Hongrie, soutenu par la confiance
accrue des consommateurs et la croissance rapide du revenu
disponible sous l'effet des rapides augmentations de salaires et
du maintien de la croissance de 'emploi. Ce rythme devrait se
maintenir en 2018 ;

> en Turquie, la croissance du PIB a franchi le cap des 6 % en 2017,
grace a la reprise des exportations et aux mesures d’incitation
fiscale positives.

Les chiffres d’affaires au sein de I’Europe centrale et en Turquie
ont poursuivi leur croissance a un rythme rapide (+ 7,2 %) suite a
'amélioration des conditions de consommation. Tous les pays ont
contribué a cette solide performance (Hongrie : + 109 % ; Turquie :
+98 % ; République tcheque : + 52 % ; Pologne : + 4,3 %). Par segment,
celui de l'alimentation et des boissons a enregistré une solide
croissance a deux chiffres dans chacun des quatre pays, notamment
grace a la mise en ceuvre de Destination Food®. Le segment de la
santé et de la beauté a également enregistré de solides résultats dans
I'ensemble des pays, les ventes ayant progressé de 19 % en Turquie,
12 % en Hongrie, 75 % en Pologne et 6 % en République tcheque. Enfin,
I'amélioration de I'économie nationale a contribué a l'augmentation de
7 % des ventes du secteur de la mode dans la région.

Dans un tel contexte, les revenus locatifs nets en Europe centrale
et en Turquie ont augmenté de 31 %, soit une surperformance
de 200 points de base par rapport a I'indexation. La tres solide
performance de la Hongrie (+ 14,7 %) et de la République tcheque
(+ 12,9 %) a contribué a cette progression, apres avoir bénéficié
d'un solide taux de réversion et de réduction du taux de vacance en
Hongrie (- 220 points de base). En Pologne, la baisse des revenus
(- 1,9 %) était essentiellement attribuable au taux de réversion
négatif aprés la campagne de renouvellement a Lublin Plaza (Lublin),
Rybnik Plaza (Rybnik) et Sosnowiec Plaza (Sosnowiec) qui a plus
que compensé la solide augmentation enregistrée par les revenus
issus du specialty leasing. Enfin, en Turquie (- 6,9 %), la dépréciation
de la monnaie locale reste l'obstacle le plus important et entraine
de nouvelles mesures d'accompagnement aux locataires en vue
d'assouplir le taux d'effort.

2.2.6 Pays-Bas (4,5 % des revenus locatifs nets)

ACTIVITE DE LEXERCICE

Activité par région

L’activité locative est restée solide en Pologne, ou 122 contrats ont
été signés au cours de l'exercice, dont 113 étaient des renouvellements
ou des relocations. LPP, le populaire groupe commercial polonais,
a signé 10 baux pour un total de 3 400 m? sur I'ensemble du
portefeuille : House (trois magasins), Cropp (deux magasins), Sinsay
(deux magasins), et Reserved (trois magasins). A Lublin Plaza (Lublin),
Reserved devrait ouvrir un magasin « sur mesure » de 1600 m? au
cours du premier semestre de 2018. A Sosnowiec Plaza (Sosnowiec),
la plus grande chaine de produits électroniques de Pologne, Media
Expert a signé son premier magasin du portefeuille polonais de
Klépierre pour une unité de 530 m?, une opération qui a contribué a
réduire le taux de vacance de 5 %.

Un total de 91 baux ont été signés en République tchéque durant
l'exercice. A Novy Smichov (Prague), l'acquisition du premier étage de
I'hypermarché Tesco a été finalisée avec succes en décembre, ce qui a
contribué a produire un vaste espace commercial de 7000 m2 En juin
2018, Zara (3 300 m?) et Bershka (1020 m? ouvriront des magasins
agrandis dans ce méme centre commercial ou ils présenteront leurs
tout derniers concepts. En janvier 2018, Sephora dévoilera également
son nouveau magasin conceptuel de 1000 m? dans ce centre. En outre,
de nouvelles marques comme Nespresso et Amazing Jewelry ont été
introduites dans ce centre. A Plzeri Plaza (Plzen), la campagne de
renouvellement et de recommercialisation continue a étre couronnée
de succes : Calvin Klein, Calzedonia, Guess et Intimissimi ont renouvelé
leurs baux et Burger King a signé un bail pour une unité de 140 m?.

En Hongrie, 129 contrats ont été signés, dont 100 renouvellements
et recommercialisations a un taux de reversion élevé. Par conséquent,
le taux de vacance EPRA a nettement baissé, de 4,6 % fin 2016 a 24 %
en décembre 2017. A Corvin Plaza (Budapest), Klépierre a introduit un
magasin Flying Tiger de la marque danoise. A Duna Plaza (Budapest),
deux des principales locomotives, Media Markt (3 020 m?) et le bureau
de poste (430 m?), ont renouvelé leurs contrats. Par ailleurs, Costa
Coffee a été intégré a l'offre du centre dans le secteur de l'alimentation
et boissons et CCC, la plus grande enseigne de chaussures régionale,
a pris une unité de 1090 m?

Un total de 110 baux ont été signés dans le portefeuille turc durant les
12 mois de 2017, avec 88 contrats renouvelés ou reloués a un taux de
réversion de 31 %. Le taux de vacance du portefeuille a été réduit de
97 % a 73 % grace aux efforts de gestion locative. A Anatolium (Bursa),
Adidas, Mediamarkt, Watsons et Flormar ont signé de nouveaux baux,
tandis que Nike a renouvelé sa présence dans le centre. Loffre santé
et beauté est restée solide au sein du portefeuille turc, Watsons ayant
renouvelé six magasins sur différents sites, tandis que Sephora et Yves
Rocher ont signé de nouveaux contrats.

» REVENUS LOCATIFS NETS ET TAUX DE VACANCE EPRA AUX PAYS-BAS

Revenus locatifs nets courants
31/12/2017 Wk ViV pIkI]

PAYS-BAS 49,3 45,5 8,47

En millions d'euros

Variation | <klAPJPlkEAS  31/12/2016

Revenus locatifs nets constants Taux de vacance EPRA
Variation | <kiARIFLEEAS  31/12/2016

26,1 25,5 2,1% 6,0 7% 5,67%

L'économie néerlandaise s'est avérée solide, le PIB ayant progressé
de 3,3 % en 2017 par rapport a la méme période I'année précédente.
La confiance globale des consommateurs était en hausse et les dépenses
ont progressé d'environ 2 % par rapport a la méme période I'année
précédente. Le chdmage a reculé de 6 % en 2016 a 4,9 %, soit la plus
forte baisse depuis septembre 2009. Les salaires et l'inflation ont rebondi,
linflation de base ayant atteint 13 % en 2017, contre 0] % en 2076.

Les revenus locatifs nets ont enregistré une hausse de 2,1 % a
périmetre constant (indexation de 10 %), soit une nette amélioration
par rapport a 2016 (- 5,3 %). Outre le robuste taux de réversion de
135 %, les revenus nets locatifs ont été stimulés a la hausse par la forte

réduction des impayés (de 31 % a 1,2 % en 2017), ce qui met en lumiere
'amélioration progressive de I'environnement macroéconomique et
la relocation réussie des commercants locaux. A périmétre courant,
les revenus nets locatifs ont augmenté de 84 % grace a l'ouverture
réussie de Hoog Catharijne.

En ce qui concerne les baux, le portefeuille néerlandais a dégagé
une solide performance en 2017, avec 106 contrats signés a
un taux de réversion de 13,5 % pour les renouvellements et les
recommercialisations. A Hoog Catharijne (Utrecht), le premier centre
commercial de Klépierre a Utrecht, 66 baux ont été signés en 2017.
L'offre d’'alimentation a été étoffée avec Wagamama (330 m?), un
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restaurant de la chaine populaire Vapiano (1280 m?), Seafood Bar
(350 m?), TGI Fridays (867 m?), Five Guys (315 m?), et Exki (235 m?).
Ces restaurants ouvriront leurs portes au public en mars 2018.
Dunkin Donuts, Douglas, JD Sports et Hunkemoller Sport ouvriront
également leurs portes a la clientéle durant le premier trimestre 2018.
Des marques de cosmétiques populaires, telles que MAC et Lush, ont

2.2.7 Allemagne (3,9 % des revenus locatifs nets)

été ajoutées a l'offre beauté du centre et ont contribué a en accroitre
la fréquentation. En septembre 2017, Nike a ouvert son magasin phare
dans une unité de 1200 m2 A Alexandrium (Rotterdam), de nouvelles
unités commerciales ont été louées & Parfois (100 m?), Pandora
(60 m? et Five Guys (330 m?. En outre, Zara a renouvelé son bail
dans ce centre (1540 m?).

> REVENUS LOCATIFS NETS ET TAUX DE VACANCE EPRA EN ALLEMAGNE

Revenus locatifs nets courants
<l AVIPLEAY 31/12/2016

ALLEMAGNE 42,8 42,0 2,1%

En millions d'euros

Variation | <iUEPIPLEGAE 31/12/2016

Taux de vacance EPRA
Variation | <kUARIFLEGAS  31/12/2016

42,1 42,0 0,17% 597% 6,4 7%

Revenus locatifs nets constants

'économie allemande a été résiliente en 2017, nourrie par une
robuste demande nationale, la reprise économique dans le reste de
la zone euro et le dynamisme du commerce international. Le PIB a
augmenté de 2,5 % sur l'année. Le chdémage a continué a baisser (37 %
en 2017 contre 4,2 % en 2016). Le climat économique est resté trés
positif, ce qui laisse présager une expansion soutenue au cours des
prochains trimestres.

Les chiffres d’affaires des commercants ont enregistré une
croissance de 1,9 %, principalement alimentés par I'augmentation
dégagée par les segments de I'équipement de la maison (+ 38 %) et
de la mode (+ 1,0 %). Centrum Galerie (Dresde) et Forum Duisburg
(Duisburg) ont dégagé de robustes performances, en particulier
durant le dernier trimestre, soutenus par les ouvertures de magasins
Zara respectivement en septembre et en novembre. Les ventes des
segments alimentation et boissons ont progressé de 51 %, équipement
de la maison 3.8 %, tandis que les segments de la culture et des loisirs,
et de la mode ont respectivement augmenté de 1,3 % et 10 %.

A périmétre constant, les revenus nets locatifs ont été stables en
2017 (+ 01 %), sans aucune contribution de 'indexation. Le taux de
réversion relatif aux nouvelles locations et renouvellements est resté
négatif (- 4,6 %), tandis que le Groupe continuait d'accroitre la qualité
du mix d'enseignes en introduisant des enseignes internationales et
en alignant les loyers aux conditions du marché. Ceci a permis de
réduire encore davantage le taux de vacance EPRA de 6,4 % en 2016
a59 % fin 2017.

En 2017, 43 contrats ont été signés, dont 30 étaient des renouvellements
et des recommercialisations. Des enseignes internationales ont été
incorporées au portefeuille allemand : la populaire chaine commerciale
danoise Sestrene Grene et L'Occitane ont signé de nouveaux contrats
de location a Boulevard Berlin et Zara a ouvert un magasin de 3 300 m?
a Centrum Galerie (Dresde). A Forum Duisburg, la campagne de
renouvellements a été fructueuse apres louverture réussie de Zara et
Only en novembre ; de nouveaux contrats ont également été conclus
avec JD Sports et Cosmo. A Arneken Galerie (Hildesheim), TK MAXX
ouvrira un magasin de 2 000 m?durant le troisiéme trimestre 2018,
ce qui assurera le réancrage du centre commercial.

2.2.8 Autres actifs de commerce (2,4 % des revenus locatifs nets)

» REVENUS LOCATIFS NETS ET TAUX DE VACANCE EPRA D’AUTRES ACTIFS DE COMMERCE

Revenus locatifs nets courants

xVpbTplv AN 31/12/2016

En millions deuros

AUTRES ACTIFS DE
COMMERCE 27,1 29,3 -75%

Variation | <klAR7FPLkbAS  31/12/2016

Taux de vacance EPRA

Variation | <k ERIFLEGAS  31/12/2016

Revenus locatifs nets constants

26,0 25,9 0,27% 527% 2,67%

Ce segment regroupe les locaux commerciaux situés en France
et dont la plupart se trouvent a proximité d'importants centres
commerciaux régionaux.
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A périmétre courant, la baisse des revenus locatifs nets est attribuable
aux cessions effectuées au cours des 18 derniers mois (veuillez vous
référer a la section « Investissements, développements et cessions »
du présent chapitre).



2.3 Résultat et cash-flow consolidés

2.31 Résultat consolidé

» RESULTAT CONSOLIDE

ACTIVITE DE LEXERCICE

Résultat et cash-flow consolidés

En millions d'euros 31/12/2016 Variation
Revenus locatifs 1236,0 1214,0 22,0
Charges locatives et immobilieres -130,4 -130,6 0,3
Revenus locatifs nets 1105,6 1083,4 22,2
Revenus de gestion et d'administration 85,6 86,5 -0,9
Autres produits d'exploitation 10,5 18,4 -7,8
Frais de personnel -124,9 -131,4 6,5
Frais détudes -1,0 -2,8 1,8
Autres charges dexploitation -63,6 - 63,4 -0,2
Excédent brut d’exploitation 1012,2 990,6 21,7
Dotations aux amortissements et provisions sur immeubles =152 - 14,8 -0,4
Dotations aux provisions risques et charges -0,6 -52 4,7
Résultat de cessions 6,8 23,5 -16,7
Dépréciation des écarts d'acquisition -1,7 0,0 -1,7
Variation de la juste valeur des immeubles 825,9 828,8 -2,9
Résultat opérationnel 1827,5 1822,8 4,7
Colt de I'endettement net -169,8 -197,7 27,9
Variation de valeur des instruments financiers -15,1 -12,1 -3,0
Quote-part de SME 74,4 89,5 -15,2
Résultat avant impot 1717,0 1702,6 14,4
Impot sur les sociétés -219,2 -225,6 6,4
Résultat net 1497,8 1476,9 20,8
Participations ne donnant pas le contréle -269,2 -285,7 16,5
RESULTAT NET PART DU GROUPE 1228,6 1191,2 37,4

Les revenus locatifs bruts de 'exercice ont atteint 1236,0 millions
d'euros, soit une augmentation de 22 millions d'euros, grace a une
solide croissance des loyers a périmétre constant et en dépit d'une
perte de 17 millions d'euros due aux cessions. Pour de plus amples
informations sur 'évolution des revenus locatifs nets, veuillez vous
reporter aux sections 2.1 « Apercu des activités » et 2.2 « Activité par
région » du présent chapitre.

Les revenus de gestion et d'administration, essentiellement composés
d’honoraires de gestion immobiliere, y compris des honoraires de
gestion pour compte de tiers et des honoraires de développement,
ont atteint 85,6 millions d'euros, et sont stables par rapport a 2016.

Les frais de personnel et autres frais généraux ont continué a baisser
pour atteindre 124,9 millions d’euros (soit une baisse de 6,5 millions
d’euros). Cette réduction des colts est le produit des synergies
supplémentaires mises en ceuvre apres l'acquisition de Corio et les
efforts constants du Groupe visant a rationaliser 'organisation dans
tous les pays ou il opére.

L'EBITDA pour l'exercice 2017 séleve a 1 012,2 millions d’euros, soit
une hausse de 2,2 %.

Les produits nets issus de la vente des actifs sélévent a 6,8 millions
deuros. En 2017, le Groupe a cédé des actifs pour un montant total de
2634 millions d'euros. Pour obtenir de plus amples informations sur
les cessions réalisées au cours de l'exercice, veuillez vous référer a la
section 2.4.4 « Cessions » du présent chapitre.

La juste valeur des biens immobiliers de placement s'est accrue
de 8259 millions d’euros, ce qui met en lumiére 'augmentation a
périmétre constant de I'évaluation du portefeuille (veuillez vous référer
a la section 2.6 « Evaluation du portefeuille » du présent chapitre).

Le colt de I'endettement net a atteint 169,8 millions d’euros.
Retraitées des éléments exceptionnels ou sans incidence sur les flux
de trésorerie (amortissement de la mise a la valeur de marché de la
dette de Corio et les frais de dénouement des instruments financiers),
les charges financiéres nettes ont diminué de 25,9 millions d'euros,
essentiellement grace aux baisses supplémentaires du colt de la
dette (1,8 % contre 2,1 % il y a un an). Pour obtenir de plus amples
informations concernant la situation de la dette, veuillez vous référer
a la section 2.7 « Politique financiéere » de ce chapitre.

La quote-part de résultat des sociétés mises en équivalence a atteint
74,4 millions d'euros, contre 89,5 millions d’euros en 2016 en raison
des cessions réalisées en Scandinavie et de I'évolution négative des
loyers a Akmerkez (Istanbul, Turquie).

L'impot sur les sociétés pour la période séléve a 219,2 millions d'euros :
> le montant de Iimpot a payer était de 18,3 millions d'euros ;

> limpét différé a augmenté de 201 millions d’euros en raison de
I'appréciation de la juste valeur de marché des actifs immobiliers
du Groupe.

En part totale, le résultat net consolidé sélevait a 14978 millions
d'euros. Les intéréts minoritaires (participations ne donnant pas le
controle) pour la période ont atteint 269,2 millions d'euros, contre
285,7 millions d'euros pour I'exercice précédent, et ce en raison du
résultat net inférieur dégagé par Steen & Strgm (augmentation de
la valeur des biens immobiliers plus faible par rapport a I'exercice
précédent). Par conséquent, le résultat net (part Groupe) a atteint
12286 millions d’euros, soit une hausse de 31 %.
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2.3.2 Evolution du cash-flow net courant

» CASH-FLOW NET COURANT ET INDICATEUR RESULTAT NET EPRA

En millions d'euros

En part totale

31/12/2017 31/12/2016 Variation

Revenus locatifs 1236,0 1214,0 1,8%
Charges locatives et immobilieres -130,4 -130,6 -0,2%
Revenus locatifs nets 1105,6 1083,4 2,1%
Revenus de gestion et d'administration 96,1 104,8 -83%
Frais de personnel et frais généraux -189,5 -197,6 -4,1%
Excédent brut d’exploitation 1012,2 990,6 2,2%
Les retraitements pour arriver au cash-flow d'exploitation excluent :

Engagements sociaux, stock-options et charges non courantes 14,4 8,3
Cash-flow d’exploitation 1026,7 998,8 2,8%
Colt de I'endettement net -169,8 -197,7 -14,1%
Les retraitements pour arriver au cash-flow courant avant imp6t excluent :

Amortissement de la mise & la valeur de marché de la dette de Corio - 34,4 -38,5

Colts de restructuration des instruments financiers 48,5 54,6
Cash-flow courant avant impét 871,0 817,3 6,6 %
Quote-part de SME 515 61,0
Impot courant -29,2 -26,6
Cash-flow net courant (part totale) 893,4 851,6 4,9%
En part du Groupe
Cash-flow net courant (part du Groupe) 760,6 721,1 55%
Les retraitements pour arriver au résultat net EPRA réintégrent :

Engagements sociaux, stock-options et charges non courantes -13,8 -7.9

Amortissements d'exploitation et provisions risques et charges -14.4 -18,8
Résultat net EPRA 732,4 694,4 55%
Par action
Nombre d'actions ® 306 084 849 311736861
Cash-flow net courant par action (en euros) 2,48 2,31 7.4%
Résultat net EPRA par action (en euros) 2,39 2,23 7.4%

(@) Nombre moyen dactions, hors actions auto-détenues.

En part du Groupe, le cash-flow net courant pour I'exercice 2017
séleve a 7606 millions d'euros, soit une augmentation de 5,5 % (ou

39,5 millions d'euros) par rapport a 2016.

Le cash-flow net courant par action a progressé de 7,4 % pour
atteindre 2,48 euros, contre 2,31 euros pour l'exercice précédent. Cette
excellente performance est le résultat de la solide croissance des
revenus locatifs nets (+ 22 millions d’euros ; + 0,07 euro par action),

de la rationalisation des frais généraux (économies de 6,5 millions
d'euros ; + 0,02 euro par action), de la baisse supplémentaire du
colt de la dette (économies de 25,9 millions d'euros ; + 0,08 euro
par action), de I'impact relutif du programme de rachat d’actions
(+ 0,05 euro par action) et d'autres facteurs (- 15,1 millions d'euros ;
- 0,05 euro par action, y compris des impots plus élevés et une
contribution moins importante des sociétés détenues conjointement).

2.4 Investissements, développement et cessions

2.41 Marché d’investissement

En 2017, les investissements dans I'immobilier non-résidentiel ont
atteint 259 milliards d’euros, soit une augmentation de 17 % par
rapport a 2016. Au cours de la méme période, les investissements dans
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des actifs de commerce sont restées stables (en hausse de 2 % pour
atteindre 50,5 milliards d’euros), le secteur des centres commerciaux
européen ayant continué a étre délaissé par les investisseurs. En effet,
il représentait 36 % du volume des investissements en 2017, contre
54 % en 2014.



Cette année, les investisseurs ont favorisé les investissements
continentaux qui représentent désormais pres de 80 % du total des
opérations, contre pres de 70 % au cours de ces dix derniéres années.
L'’Allemagne est devenue le premier marché européen en termes
d’investissements commerciaux, avec un volume de 10,3 milliards
d’'euros pour cet exercice. Globalement, les investissements ont
été particulierement dynamiques dans les pays ou opére Klépierre,
notamment les pays scandinaves (opérations dont le montant
s'éleve a 5,2 milliards d'euros), les Pays-Bas (39 milliards d'euros) ou
I'Espagne (36 milliards d'euros). Le volume des opérations est resté
stable en France (3,9 milliards d’euros), grace a plusieurs contrats
conclus au 4° trimestre 2017. Malgré la baisse de la part des centres
commerciaux dans le total des investissements commerciaux, l'appétit
des investisseurs pour les produits de premiére qualité est resté solide.
Il'a continué a faire baisser les taux de rendement pour leur faire
atteindre leur niveau préalable a la crise pour la plupart des pays
dans lesquels opére Klépierre (France, Espagne ou Allemagne). Les
mois a venir devraient clarifier lenvironnement des taux d'intérét qui
devrait soutenir le rétablissement des volumes d'investissement sur
I'ensemble du continent.

2.4.2 Dépenses en capital

Le montant total des dépenses en capital pour 2017 a atteint
586,6 millions d’euros, divisé comme suit :

> 2856 millions d'euros ont été consacrés aux acquisitions :

— Nueva Condomina : en mai 2017, Klépierre a fait 'acquisition de
Nueva Condomina, le premier péle commercial de la région de
Murcie en Espagne. Avec une superficie d'environ 110 000 m?
(comprenant un centre commercial de 73 000 m? et un parc
commercial de 37 000 m?), Nueva Condomina offre un mix
exceptionnel de 178 magasins. En 2016, ce centre a attiré pres
de 11 millions de visiteurs et généré 257 millions d’euros de
chiffre d'affaires des commercants ©. Sur la base de revenus
nets locatifs annualisés de 12,5 millions d'euros au moment de
l'acquisition, le taux de rendement initial net au format EPRA
se situait a 54 %.

Depuis l'acquisition de ce centre, Klépierre a mis en ceuvre des
initiatives de gestion d'actifs et locatives en vue de réduire
la vacance dont le taux sélevait a 15 % en mai 2017. Ce taux
ayant déja été abaissé a 7,7 % a la fin du mois de décembre
2017, Klépierre s'estime capable d'atteindre la croissance
locative de 18 % a I'horizon de 2019 qu'elle a annoncée lors de
I'acquisition @ ;

— Novy Smichov (Prague, République tchéque) : Klépierre
a acheté a Tesco prés de 7 000 m? (pour un montant total
de 28,6 millions d'euros), ce dernier ayant réduit la taille de
son supermarché. Cette acquisition permettra a Klépierre
dajuster les locaux de Zara (plus de 3 000 m?) ou de Sephora
(1000 m?;

— Blagnac (Toulouse, France) : 35,5 millions d’euros
supplémentaires ont été dédiés a l'acquisition de locaux
commerciaux a proximité immédiate du centre commercial
de Blagnac afin de garantir la maitrise du foncier environnant
pour permettre a l'avenir des opérations de gestion d'actif et de
développement au sein de ce pdle commercial majeur ;

(1D Y compris les estimations de chiffres daffaires pour Apple, Primark, Cinesa et Leroy Merlin.

ACTIVITE DE LEXERCICE

Investissements, développement et cessions

> 1876 millions d’euros ont été consacrés au développement
du portefeuille de centres commerciaux. Ceci concerne trois
projets principaux visant a renforcer les positions du Groupe
dans les régions les plus dynamiques d’Europe continentale :
Hoog Catharijne (Utrecht, Pays-Bas), Prado (Marseille, France)
et Val d’Europe en France (pour de plus amples informations
sur les projets, veuillez consulter la section « Pipeline de
développement ») ;

> 956 millions d'euros ont été investis dans les actifs existants (pour
obtenir de plus amples opérations sur les projets, veuillez consulter
la section 2.86 intitulée « Dépenses en capital sur le portefeuille a
périmétre constant ») et 17,8 millions d'euros dans d’autres types
de dépenses en capital (intéréts financiers capitalisés, honoraires
de commercialisation et autres charges capitalisées).

2.4.3 Pipeline de développement

2.4.31 Présentation du pipeline de développement

Le pipeline de développement du Groupe représentait des
investissements potentiels d'une valeur de 3,1 milliards d’euros
(contre 3,3 milliards d’euros a fin décembre 2016), dont 0,8 milliard
d’euros de projets engagés © pour un rendement moyen prévu de
6,3 %, 1,0 milliard d’euros de projets contrélés @, et 14 milliard de
projets identifiés ©. En part du Groupe, le pipeline total représentait
26 milliards d'euros : 0,7 milliard d'euros de projets engageés, 0,7 milliard
deuros de projets controlés et 1,2 milliard deuros de projets identifiés.

Le Groupe concentre ses capacités de développement sur la France,
la Belgique, la Scandinavie, I'ltalie, les Pays-Bas et 'Espagne :

> 76 % des projets engagés et maitrisés sont des extensions-rénovations
visant a la fois a capitaliser sur des destinations shopping ayant
démontré leur attractivité et a accélérer le processus de transformation
de l'offre commerciale ;

> 24 % des projets engagés et maitrisés sont des projets « greenfield »
situés dans des villes figurant parmi les plus dynamiques d'Europe
et intégrés a dimportants programmes de développement urbain,
soutenus par des réseaux de transport efficaces et des projets de
construction résidentielle.

» VENTILATION GEOGRAPHIQUE DES COUTS ESTIMES
DES PROJETS DE DEVELOPPEMENT ENGAGES
ET CONTROLES (EN PART TOTALE)

5% 40 %

Autres pays France-Belgique

14 %

26 %
Pays-Bas

16 %

Scandinavie

(2) Revenu locatif net visé pour 2019 par rapport au revenu locatif net annualisé actuel en date du 30 avril 2017.

(3 Projets en cours de construction pour lesquels Klépierre dispose de la maitrise du foncier et a obtenu les permis et autorisations administratives nécessaires.

(4) Projets au stade détude avancée pour lesquels Klépierre dispose de la maitrise du foncier (acquisition réalisée ou promesse d'achat, sous condition suspensive liée a lobtention

des permis et autorisations administratives nécessaires).
(5) Projets en cours de préparation et de négociation.
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> PIPELINE DE DEVELOPPEMENT AU 31 DECEMBRE 2017 (EN PART TOTALE)

Prix de
Date revient Colta
Surface d’ouverture Part. estimé® date Rendement
Projet de développement Pays Ville Type (m? prévue Klépierre (en M€) (en M€) ciblé®
Extension-
Hoog Catharijne Phases 2 &3 Pays-Bas Utrecht rénovation 76271 2017-2019 100,0 % 438 276 6,4 %
Extension-
Créteil Soleil - Phase 1 France Région parisienne  rénovation 11147 2019-2020 80,0% 134 3 57%
Autres projets (y.c. Prado) 29 444 188 160 6,5%
Total projets engagés 116 862 761 438 6,3%
Gran Reno Italie Bologne Extension 16 360 S2 2020 100,0 % 129 15
Begles Rives d’Arcins S2 2018-
(yc. TFE) France Bordeaux Extension 25080 S2 2020 52,0% 31 6
Grand Littoral France Marseille Redéveloppement 12 000 S2 2020 100,0 % 30 0
Lonato © Italie Lombardie Extension 15 000 S2 2020 50,0 % 30 0
Maremagnum 1 Espagne Barcelone Extension 8000 S2 2021 100,0% 45 0
L'esplanade Belgique Région bruxelloise  Extension 19 475 S1 2021 100,0 % 131 18
Grenoble Grand'Place France Grenoble Extension 16 040 S2 2021 100,0 % 55 0]
Val d'Europe France Région parisienne  Extension 10 620 S2 2021 55,0% 48 0
Extension-
Grand Portet France Région toulousaine  rénovation 8000 S2 2021 83,0% 64 8
Le Gru Italie Turin Extension 12 000 S2 2021 100,0 % 80 0
Extension-
Odysseum France Montpellier rénovation 11750 S12022 100,0 % 36 1
@kernsenteret © Norvege Oslo Redéveloppement 53220 S2 2022 28,1% 86 6
Nouveau
Viva Danemark  Odense développement 48 500 S2 2022 56,1% 186 24
Total projets maitrisés 256 970 955 77
Total projets identifiés 236 500 1372 14
TOTAL 610 332 3088 529

(@) Prix de revient estimé du projet au 31 décembre 2017, y compris contribution aux travaux preneur (le cas échéant), hors paliers (le cas échéant), honoraires

de développement internes et frais financiers.

(b) Taux de rendement attendu au 31 décembre 2017, basé sur un revenu locatif net cible avec un taux d'occupation & 100 %, hors mesures daccompagnement (le cas échéant)

divisé par le prix de revient estimé tel que défini ci-dessus.

(o) Actifs consolidés par mise en équivalence. Pour ces projets, le prix de revient estimé et les colts a date sont présentés en quote-part Klépierre. Les surfaces indiquées

représentent la surface totale des projets.

2.4.3.2 Redéveloppement de Hoog Catharijne

Les travaux progressent comme prévu a Hoog Catharijne (Utrecht,
Pays-Bas). La nouvelle entrée reliant le centre a la gare centrale
d'Utrecht, qui accueille 88 millions de passagers chaque année,
sera achevée en mars 2018. A cette date, un nouveau pavillon
de restauration de 3 500 m? situé sur la nouvelle place de la ville
reliant le centre et la gare ouvrira ses portes, avec des enseignes
comme Vapiano, Wagamama, Exki, Five Guys et llly Café, soit au total
10 500 m? d'espace commercial, outre I'ajout de nouvelles marques
iconiques a l'offre du centre commercial, comme JD Sports, Douglas
et Lush.

Le redéveloppement du North Mile est maintenant loué a 98 % (signé
ou en phase de négociations avancées).

Depuis l'ouverture de North Mile en avril 2017, la fréquentation du
centre commercial a augmenté de 10,5 % pour atteindre 26,5 millions.

2.4.3.3 Prado

Les travaux vont bon train au Prado (Marseille, France). Bien que
le centre commercial et I'espace public qui I'entourent soient en
cours de finalisation, les futurs locataires ont déja commencé leurs
aménagements. 89 % de l'espace a louer fait désormais l'objet d'un bail
signé ou est en phase de négociations avancées. Outre les Galeries
Lafayette et Zara, un concept d'alimentation gourmet de 2 300 m?
développé par le groupe Auchan ancrera le centre commercial.
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Repetto, Lush, Kusmi Tes, Izac, Sweet Pants, Comptoir des Cotonniers,
Jacadi, Figaret et Lacoste viendront compléter l'offre du centre
commercial.

Prado devrait ouvrir ses portes en avril 2018.

2.4.3.4 Extension et rénovation de Créteil Soleil

Les travaux d'extension de Créteil Soleil (Paris) ont débuté en janvier
2018 et devraient s'achever au cours du dernier trimestre de 2019.

L'extension de 11 500 m? se fera & partir de l'entrée principale du
centre commercial qui draine actuellement 35 % des 20,3 millions
de visiteurs. S'’étendant sur trois étages, elle créera une connexion
parfaite entre la station de métro et le coeur du centre commercial. Le
programme consiste a créer 18 nouveaux magasins, 15 restaurants, et
6 salles de cinéma supplémentaires (contre 12 actuellement) venant
agrandir le complexe existant, et porter sa capacité a 3 650 places.
L'expérience client sera grandement améliorée avec une synergie
parfaite entre I'espace de restauration et le cinéma.

Cette extension sera complétée d’'une rénovation de I'ensemble du
centre prévue pour commencer au 4° trimestre de 2018. En particulier,
le concept Destination Food® sera mis en ceuvre en associant 'offre
de restauration actuelle a celle ajoutée par l'extension, ce qui portera
le nombre de restaurants a 35 au sein d'un nouvel environnement
prometteur.



2.4.4 Cessions

> CESSIONS REALISEES DEPUIS LE 1 JANVIER 2017

ACTIVITE DE LEXERCICE

Résultat social et distribution

Prix de vente

Surface (en millions deuros, hors
Actifs (Ville, Pays) (en m? droits, part totale) Date
Lillestrgm Torv (Lillestram, Norvege) 21 600 23/01/17
Charras (Courbevoie, France) 6 300 31/01/17
Puerta de Alicante (Alicante, Espagne) 20810 20/02/17
La Vigie (40,9 %, Strasbourg, France) 18 225 02/03/17
Augusta (Saragosse, Espagne) 24 474 31/05/17
Saint-Clair (Hérouville, France) 13525 13/10/17
Centres commerciaux 91 409 133,2
Newton (Clamart, France) 14 095 24/01/17
Emporia - Bureaux (Malmo, Suéde) 10 432 31/03/17
Portefeuille de 15 restaurants Buffalo Grill (France) 8238 30/05/17
Hoog Catharijne - Hotel (Utrecht, Pays-Bas) 11 600 12/07/17
Unité vacante (Delle, France) 965 25/07/17
Terrain (Sofia, Bulgarie) NA 28/12/17
Roncalli (Cologne, Allemagne) 17 300 03/01/18
Autres actifs 62 630 219,2
TOTAL CESSIONS 154 039 352,4

Depuis le 1° janvier 2017, le Groupe a réalisé un total de 352,4 millions
deuros de cessions (en part totale, hors droits ; dont 2634 millions
d’euros sur 'année 2017 contre 5691 millions d’euros sur l'année 2016)
dans les régions suivantes :

> en Scandinavie, pour un montant de 137,2 millions d'euros, avec
la vente de Lillestram Torv (Norvége) et de bureaux a Emporia
(Malmo, Suede) ;

> en France, des actifs secondaires pour un montant de 90,7 millions
deuros;;

> dans le reste de I'Europe, des actifs secondaires pour un montant
de 124.5 millions d'euros.

En moyenne, ces transactions ont été réalisées avec une prime de
15 % sur la derniére valeur comptable.

En tenant compte des cessions pour lesquelles une promesse
de vente a été conclue pour un montant de 215,7 millions d’euros
(veuillez vous référer a la section 2.9 « Evénements postérieurs
a la date de cléture » de ce chapitre), le total des cessions depuis le
1¢" janvier 2017 a atteint 5681 millions d’euros.

2.5 Résultat social et distribution

2.4.5 Investissements financiers

Conformément au programme de rachat d’actions d'un montant
maximal de 500 millions d’euros annoncé le 13 mars 2017, le Groupe
a racheté 9 761 424 de ses propres actions a un prix moyen de
35,86 euros par action pour un montant total de 350 millions d'euros.
Ce programme a été lancé en considération de trois éléments
principaux : le prix de I'action de Klépierre par rapport a I'ANR, le
plan de cession du Groupe et le rendement moyen des opportunités
d'investissement sur le marché immobilier d’Europe continentale.

Du 1 janvier 2018 au 2 février 2018, Klépierre a acheté 902 414 de
ses propres actions, soit un investissement total de 32 millions d'euros
(au prix moyen de 35,74 euros).

2.5.1 Compte de résultat simplifié de la société mére Klépierre S.A.

» COMPTE DE RESULTAT DE KLEPIERRE S.A.

En millions d'euros

Produits d’exploitation 449 36,9
Charges d'exploitation - 46,3 -40,9
Résultat d’exploitation -1,3 -4,0
Quote-part de résultat des filiales 112,6 77,7
Résultat financier 150,8 501,6
Résultat courant avant imp6t 262,0 575,3
Résultat exceptionnel -10,4 1,0
Impot sur les sociétés 18,1 -0,7
RESULTAT NET 269,7 575,6
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Le résultat net pour Klépierre SA était de 269,7 millions d'euros pour
I'exercice 2017, contre 5756 millions d’euros en 2016.

En 2017, le résultat d'exploitation a été légerement négatif, d'un
montant pratiquement inchangé par rapport a celui de 2016. La baisse
du résultat net est due quant a elle a la diminution du résultat financier
qui, en 2016, avait bénéficié de deux éléments non récurrents :

> une reprise de provisions de 349,3 millions d’euros pour la
dépréciation de la valeur de deux filiales a l'occasion de leur fusion ;

> un boni de fusion d'un montant de 157,8 millions d’euros suite a
I'absorption d'une filiale néerlandaise par Klépierre S.A.

A linverse, le résultat financier net de 2017 a bénéficié d'une reprise
de provisions de 179 millions d'euros pour la dépréciation d'actions.

Par conséquent, l'affectation du résultat au titre de I'exercice 2017, tel
que proposée dans la section ci-dessous, sera basée sur le résultat
net de I'exercice, des reports bénéficiaires, d'autres réserves et d'un
boni de fusion.

2.6 Evaluation du portefeuille

2.6.1 Méthode d’évaluation du patrimoine
2.6.1.1

Au 31 décembre 2017, 98 % de la valeur du patrimoine de Klépierre, soit
23 746 millions d'euros (droits de mutation inclus, en part totale) @,
ont été estimés par des experts indépendants conformément a la
méthode décrite ci-dessous. Les 2 % restants du patrimoine, soit
674 millions d’euros (droits de mutation inclus, en part totale), dont
la valeur n'a pas été estimée par des experts indépendants, se
composent comme suit :

> des actifs acquis moins de six mois avant la fin de la période de
reporting, qui sont évalués a leur cot d'acquisition ;

2.5.2 Distribution

Le Directoire recommandera que les actionnaires présents ou
représentés a 'Assemblée Générale le 24 avril 2018 approuvent le
versement d’'un dividende en numéraire pour l'exercice 2017 de
1,96 euro par action, contre un dividende de 1,82 euro pour I'exercice
2016 (+ 7,7 %). Ceci devrait représenter un montant maximum de
616,1 millions d’euros . Ce montant est conforme a la politique de
Klépierre de distribuer 80 % de son cash-flow net courant en part du
Groupe. Dans le montant de 1,96 euro par action proposé, 068 euro
est issu de I'activité SIIC du Groupe ; ce montant ne pourra pas
bénéficier de I'abattement fiscal de 40 % prévu par larticle 158-3-2
du Code général des impots francais. La date de versement proposée
est le 30 avril 2018 et la date de détachement le 26 avril 2018.

Pour garantir aux actionnaires de Klépierre des revenus plus réguliers,
le Conseil de surveillance a approuvé, a l'occasion de sa réunion du
6 février 2018, la proposition du Directoire de verser le dividende de
Klépierre en deux tranches égales, en mars et en juillet. La mise en
ceuvre de cette politique de versement du dividende commencera en
2019 pour le dividende relatif a I'exercice 2018.

Périmétre du portefeuille expertisé par des experts indépendants

> certains projets en cours de développement, qui sont comptabilisés
au colt @;

> dautres actifs non expertisés, dont essentiellement des actifs
destinés a la vente qui sont évalués au prix de cession convenu,
des terrains évalués au co(t, et certains projets de développement
évalués en interne a la juste valeur .

» REPARTITION DE LA VALEUR DU PATRIMOINE PAR TYPE D’EVALUATION (EN PART TOTALE)

Valeur
Type d’actifs (en millions deuros)
Actifs évalués 23 746
Acquisitions 36
Projets en cours de développement, valorisés au coUt 123
Autres actifs non valorisés (terrains, actifs destinés a la vente, etc.) 515
Portefeuille total (droits inclus) 24 419
Droits de mutation - 649
PORTEFEUILLE TOTAL (HORS DROITS) 23770

(1) Y compris actions auto-détenues.
@

)

et les lignes de crédit accordées par le Groupe.
@

el

Les investissements dans des actifs consolidés par mise en équivalence sont intégrés sur la base de la juste valeur des titres détenus et prennent également en compte les avances

Une partie du centre Hoog Catharijne est traitée tel un actif existant (immeuble de placement), tandis que lautre partie est traitée tel un projet en cours de développement (immeuble

de placement en cours de construction). Les autres projets (Gran Reno, Viva, @kern et Louvain) sont comptabilisés & leur prix de revient.

.

2

Prado uniquement (Marseille, France), au 31 décembre 2017.
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2.6.1.2 Méthode utilisée par les experts indépendants

Le 31 décembre et le 30 juin de chaque année, la Société actualise
la juste valeur de marché de ses biens immobiliers. Depuis juin 2015,
cing experts internationaux indépendants se chargent de déterminer
les justes valeurs de marché : Cushman & Wakefield (anciennement
DT2), Jones Lang LaSalle, CBRE, BNP Paribas Real Estate et Colliers.
Ces experts ont été mandatés par Klépierre pour une durée de trois
ans a l'issue d'un appel d'offres auquel d’autres cabinets d'experts
ont participé. Les derniers mandats ayant pris fin en décembre 2017,
un nouvel appel d'offres a été lancé dans le but de remettre en
concurrence les experts en place. Au terme de ce processus :

> 24 % du patrimoine (en valeur) seront évalués par un expert différent ;

ACTIVITE DE LEXERCICE

Evaluation du portefeuille

> au cours des six dernieres années, 82 % du patrimoine (en valeur)
aura fait l'objet d'une rotation d'expertise.

Le processus d'évaluation est centralisé de maniere a assurer la
cohérence de la méthode, des délais et des rapports. Ce processus
est basé sur des méthodes internationalement reconnues dévaluation
des centres commerciaux en ligne avec la taille du marché
d'investissement correspondant a ce secteur.

> REPARTITION PAR EXPERT DU PATRIMOINE EXPERTISE AU 31 DECEMBRE 2017

Part dans la valeur totale du portefeuille

Experts Pays couverts (en valeur)
Cushman & Wakefield France 32%
Danemark, Suede et Norvege
Pologne, Hongrie, République tchéque et Slovaquie
Pays-Bas et Turquie
Jones Lang LaSalle France 38%
Italie, Grece, Turquie et Belgique
CBRE France 26%
Espagne et Portugal
[talie et Pays-Bas
BNP Paribas Real Estate Allemagne, France (autres actifs de commerce) 4%
Colliers [talie (Fonds K2) 1%
TOTAL 100 7%

Toutes les évaluations sont réalisées conformément aux normes
professionnelles en vigueur en France (Charte de I'expertise en
évaluation immobiliére), aux recommandations de 'Autorité des
marchés financiers (AMF) datées du 8 février 2010 et aux normes de
la RICS (Royal Institute of Chartered Surveyors). Les honoraires des
experts sont arrétés, lors de la signature du mandat de trois ans, sur
une base forfaitaire en fonction du nombre et de la taille des actifs
a expertiser. Les documents d’évaluation sont passés en revue par
les Commissaires aux comptes du Groupe et par le Comité d'audit.
Au 31 décembre 2017, 98 % du patrimoine de la Société étaient
expertisés. La juste valeur de marché des actifs permanents est
évaluée a l'aide de la méthode des flux de trésorerie actualisés (ou
méthode DCF, pour Discounted Cash-Flow). Les flux de trésorerie

sont actualisés sur une période de 10 ans. Les experts recoivent
toutes les informations pertinentes (loyers, fréquentation, chiffres
d'affaires des commercants, taux d'effort, etc.) et font leur propre
évaluation des flux de trésorerie futurs générés par le bien immobilier.
lls prennent en compte leurs propres hypothéses en ce qui concerne
les baux (valeur locative estimée, vacance, abattements, etc.), ainsi
que les investissements et les charges non récupérables. Le taux
d’actualisation varie d'un bien immobilier a l'autre, car il s'agit d'une
combinaison du taux sans risque et de la prime de risque attachés a
chaque bien immobilier selon son emplacement, sa qualité, sa taille
et ses spécificités techniques. La valeur a terme est calculée sur la
base des revenus locatifs nets de la dixieme année, capitalisés par un
rendement de sortie.

» HYPOTHESES UTILISEES PAR LES EXPERTS POUR EVALUER LE PORTEFEUILLE DE CENTRES COMMERCIAUX ©

Loyer annuel ® Taux Taux TCAM du revenu
Pays (en euros/m?) d’actualisation © de sortie @ locatif net ©
France-Belgique 389 6,0% 4,6% 3,0%
Italie 399 7,0% 56% 1,8%
Scandinavie 288 7,0% 4,8% 2,7%
Pays-Bas 226 6,4 % 6,2% 2,5%
Ibérie 273 7,7% 58% 3,7%
Allemagne 228 52% 4,5% 0,9%
Europe de I'Est et Turquie 228 89% 7,1% 3,1%
TOTAL 321 6,7 % 5,2% 2,7%

(@) Taux dactualisation et taux de sortie pondérés par la valeur dexpertise des centres commerciaux (droits de mutation inclus, en part du Groupe).

(b) Loyer annuel moyen (loyer minimum garanti + loyer variable) par actif par métre carre.

() Taux utilisé pour calculer la valeur actualisée des flux futurs de trésorerie générés par lactif.
(d) Taux utilisé pour capitaliser les revenus locatifs nets de la derniere année de la période d'évaluation de lactif.
(e) Taux de croissance annuel moyen des revenus locatifs nets déterminé par l'expert sur une période de 10 ans.

La valeur obtenue par le biais de la méthode DCF est ensuite comparée avec des indicateurs telles que le taux de rendement initial net EPRA
pour des biens immobiliers comparables, la valeur par metre carré et les récentes transactions de marché.
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ACTIVITE DE LEXERCICE

Evaluation du portefeuille

2.6.2 Evaluation

2.6.21 Evaluation du patrimoine

Hors droits @, la valeur du patrimoine au 31 décembre 2017 séléve du Groupe). En part totale Chors droits), les centres commerciaux
a 23 770 millions d'euros en part totale et a 20 259 millions d'euros représentent 985 % du portefeuille, et les autres actifs de commerce
en part du Groupe @. Droits inclus, ce montant s'éléve a 15% @,

24 419 millions d'euros en part totale (20 822 millions d’euros en part

» EVALUATION DU PATRIMOINE (EN PART TOTALE, HORS DROITS DE MUTATION)

En%du Variation sur 6 mois Variation sur 12 mois

patrimoine - A périmétre A périmétre - A périmétre A périmétre
En millions d'euros 31/12/2017 | IE I 30/06/2017 courant (LS EL S 31/12/2016 courant constant
France 8757 36,8% 8 566 2,2% 1,3% 8 420 4,0% 2,6%
Belgique 432 1,8% 403 7.2% 7.4 % 385 12,1% 11,2 %
France-Belgique 9188 38,7% 8969 2,4% 1,6% 8 805 4,49 3,0%
Italie 3940 16,6 % 3847 2,4% 2,6% 3707 6,3% 6,8%
Norvege 1459 6,1% 1461 -0,1% 2,2% 1595 -85% 4,5%
Suede 1295 5,4 % 1292 02% 3,4% 1316 -16% 4,8%
Danemark 1138 4,8% 1111 2,4% 2,4% 1097 3,7% 3,6%
Scandinavie 3892 16,4 % 3864 0,7% 2,7% 4008 -2,9% 4,3%
Espagne 1870 7.9% 1779 51% 3,9% 1485 259% 7.8%
Portugal 389 1,6% 366 6,2% 54% 346 12,3% 11,4 %
Ibérie 2259 9,5% 2 145 5,3% 4,29 1831 23,4% 8,5%
Pologne 403 1,7% 416 -29% -3,1% 423 -4,8% -5,2%
Hongrie 248 1,0% 243 2,2% 5,6% 227 9,4 % 12,9%
République tcheque 622 2,6% 559 11,4 % 6,2 % 509 22,3% 16,6 %
Turquie 440 1,8% 512 -14,1% -2,1% 563 -21,9% -52%
Autres 27 0,1% 36 -24,0% -13,7% 36 -233% -150%
Europe centrale
et Turquie 1741 7.3% 1765 -1,4% 1,2% 1757 -1,0% 3,7%
Pays-Bas 1330 5,6 % 1280 3,9% 2,9% 1234 7,.8% 3,2%
Allemagne 1066 4,5% 1062 0,3% -1,5% 1074 -0,8% -5,1%
Total centres
commerciaux 23415 98,5% 22933 2,1% 21% 22 418 4,47 4,0%
Total autres actifs
de commerce 355 1,5% 362 -1,8% -1,5% 399 -10,9% -2,5%
TOTAL PATRIMOINE 23770 100,0 % 23 295 2,0% 2,0% 22817 4,2% 3,9%

(a) Pour la Scandinavie et la Turquie, les variations sentendent a périmetre et change constants. Les actifs d'Europe centrale sont évalués en euros.

(1D Pour prendre connaissance de la méthode de calcul des droits, consultez la section 28.2 « ANR triple net EPRA » du présent chapitre.

(2 Au 31décembre 2017, les actifs consolidés par mise en équivalence sélévent a 1389 millions deuros (1310 millions deuros en part du Groupe), contre 1425 millions deuros au 31 décembre
2016. Ces actifs comprennent : Espace Coty (Le Havre), Le Millénaire (Paris), Passages (Paris), Centre Mayol (Toulon), Porta di Roma (Rome), Il Corti Venete (Vérone), Il Leone di Lonato
(Lonato), Il Destriero (Vittuone), Udine (Citta Fiera), @kernsenteret (Oslo), Metro Senter (banlieue d'Oslo), Nordbyen (Larvik), Aqua Portimao (Portimdo) et Akmerkez (Istanbul).

(3) Ce segment regroupe les boites commerciales situées en France et dont la plupart se trouvent a proximité de destinations commerciales.
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» EVALUATION DU PATRIMOINE (EN PART DU GROUPE, HORS DROITS DE MUTATION)

Variation sur 6 mois Variation sur 12 mois

En % du 2 : = =

patrimoine A périmétre A périmétre A périmétre A périmétre
En millions d'euros 31/12/2017 total courant constant © courant constant
France 7073 34,9% 6 954 1,7 % 1,0% 6880 2,8% 1,9%
Belgique 432 2,1% 403 72% 7.4% 385 12,1% 11,2 %
France-Belgique 7 504 37,0% 7 356 2,0% 1,3% 7 265 3,3% 2,4%
Italie 3900 19,3% 3806 25% 2,7% 3665 6,4 % 6,9 %
Norvege 819 4,0% 819 -0,1% 2,2% 895 -85% 4,5%
Suede 726 3,6% 725 0,2% 3,4% 738 -1,6% 4,8%
Danemark 638 3.2% 623 2,4% 2,4% 616 3,7% 3,6%
Scandinavie 2183 10,8 % 2168 0,7% 2,7% 2249 -2,9% 4,3%
Espagne 1870 9,2% 1736 7,7% 4,0% 1 444 29,4 % 7,8%
Portugal 389 1,9% 366 6,2% 5,4 % 346 12,3% 11,4 %
Ibérie 2258 11,1% 2102 7.4 % 4,3% 1791 26,1% 8,5%
Pologne 403 2,0% 416 -2,9% -31% 423 -4,8% -52%
Hongrie 248 1,2% 243 2,2% 56% 227 9,4 % 12,9%
République tchéque 622 3,1% 559 11,4 % 6,2% 509 22,3% 16,6 %
Turquie 417 2,1% 490 -14,9% -2,3% 540 -22,8% -55%
Autres 25 0,1% 33 -24,4% -13,0% 33 -23,3% -14,2%
Europe centrale
et Turquie 1715 8,5% 1740 -1,4% 1,2% 1732 -0,9% 3,8%
Pays-Bas 1330 6,6 % 1280 3,9% 29% 1234 7,8% 3,2%
Allemagne 1012 5,0% 1009 0,3% -1,5% 1021 -0,8% -5,1%
Total centres
commerciaux 19 904 98,2 % 19 461 2,3% 2,0% 18 956 5,0% 3,9%
Total autres actifs
de commerce 355 1,8% 362 -1,8% -1,5% 399 -10,9% -2,5%
TOTAL PATRIMOINE 20 259 100,0 % 19 823 2,2% 2,0% 19 354 4,7% 3,8%

(a) Pour la Scandinavie et la Turquie, les variations sentendent a périmetre et change constants. Les actifs d'Europe centrale sont évalués en euros.

» RAPPROCHEMENT ENTRE LA VALEUR DU PORTEFEUILLE
ET LES CHIFFRES PRESENTES DANS LE BILAN (EN PART
TOTALE)

Une variation de 10 points de base du taux de rendement initial net
EPRA entrainerait une variation de 386 millions d’euros de la valeur
du portefeuille en part du Groupe.

En millions deuros

> EVOLUTION DE LA VALEUR DU PORTEFEUILLE DE CENTRES

Immeubles de placement a la juste valeur 21 494 COMMERCIAUX SUR 12 MOIS (EN PART DU GROUPE,
+ Immeubles de placement évalués au colt © 123 HORS DROITS DE MUTATION)
+ Juste valeur des immeubles destinés a la vente 296
+ Bail a construction et IAS 17 36 (& miliens eures
+ Optimisation des droits de mutation 433 Portefeuille Centres commerciaux
+ Part des associés dans les sociétés mises part du Groupe au 31/12/2016 18 956
en équivalence (y compris créances) 1389 Cessions -113
TOTAL PATRIMOINE (PART TOTALE) 23770 Acquisitions/développements 312
(@) Y compris immeubles de placement en cours de construction. Croissance a périmétre constant 376
i Effet de change -70
2.6.211 Evaluation du portefeuille de centres Portefeuille Centres commerciaux
commerciaux part du Groupe au 30/06/2017 19 461
Cessions - 47
Hors droits de mutation, la valeur du portefeuille de centres Acquisitions/développements 155
commerciaux au 31 décembre 2017 s’éleve a 23 415 millions d'euros Croissance & périmétre constant 391
en part totale (19 904 millions d'euros en part du Groupe), soit une Effet de change .56
augmentation de 997 millions d'euros par rapport au 31 décembre PORTEFEUILLE CENTRES COMMERCIAUX
2016 (augmentation de 948 millions d'euros en part du Groupe). (PART GROUPE) AU 31/12/2017 19 904

Cette variation s’explique principalement par la hausse de 4,0 %
(+ 39 % en part du Groupe) de la valeur du portefeuille a périmétre
constant . Au niveau régional, Ibérie (+ 85 %), I'talie (+ 6,8 %) et la
Scandinavie (+ 4,3 %) ont le plus contribué a la croissance.

Au 31 décembre 2017, le taux de rendement initial net EPRA moyen @
du portefeuille © (droits de mutation compris) séléve a 4.8 %, soit une
baisse de 10 points de base sur 12 mois.

(D Hors effets de change, actifs cédés pendant lexercice (soit essentiellement cing galeries marchandes en Espagne et des participations dans quatre centres commerciaux scandinaves),
immeubles de placement en cours de construction (dont Prado), acquisitions (Nueva Condomina, espaces supplémentaires & Blagnac), travaux dépensés durant lexercice et autres
codts capitalisés (intéréts financiers, rémunérations, indemnités déviction). Pour ce qui est des investissements en actifs consolidés par mise en équivalence, les effets autres que
ceux liés aux variations de la valeur de lactif immobilier sont exclus.

(2 Le rendement initial net EPRA est calculé comme étant le revenu locatif annualisé, net des paliers/abattements accordés et des charges, divisé par la juste valeur de lactif (droits de mutation
compris).

(3 Part du Groupe pour le portefeuille de centres commerciaux expertisé (a l'exclusion des zones commerciales et des cinémas).
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> RENDEMENT INITIAL NET EPRA DU PORTEFEUILLE DE CENTRES COMMERCIAUX ©®

(EN PART DU GROUPE, DROITS DE MUTATION INCLUS)

Pays 30/06/2017 31/12/2016
France 4,2 4,2% 4,4 %
Belgique 4,1 4,3% 4,4 %
France-Belgique 4,2 4,2% 4,47
Italie 5,4 5,4% 5,5%
Norvége 4,7 4.7% 4,7 %
Suede 4.4 4.5% 4.6%
Danemark 4,2 4,1% 4,2 %
Scandinavie 4,4 45% 4,5%
Espagne 4,8 4,9% 4,7 %
Portugal 58 6,0% 6,1%
Ibérie 5,0 51% 5,0%
Pologne 6,8 6,8% 7,1%
Hongrie 8,0 7,8% 82%
République tcheque 4,9 4,9% 52%
Turquie 7,2 7,2% 7,6%
Autres 10,3 10,0 % 10,0 %
Europe centrale et Turquie 6,5 6,5% 6,87%
Pays-Bas 5,1 5,2% 5,2%
Allemagne 4,6 4,47 4,5%
RENDEMENT INITIAL NET EPRA 4,8 4,8% 4,97%

(a) Hors bureaux, zones commerciales et boites attachés aux centres commerciaux.

2.6.2.1.2 Autres actifs de commerce

Hors droits de mutation, la valeur du portefeuille des autres actifs
de commerce séleve a 355 millions d'euros, soit une diminution de
10,9 % sur 12 mois, principalement en raison des cessions. A périmétre
constant, la valeur des autres actifs de commerce diminué de 2,5 %
sur 12 mois. Le taux de rendement initial net EPRA du portefeuille
s'établit a 69 %, soit une diminution de 10 points de base par rapport
au 31 décembre 2016.

2.7 Politique financiére

2.6.2.2 Activité de gestion

Le 31 décembre 2017, la juste valeur de marché des activités de
gestion du groupe Klépierre s'établit a 353,7 millions d'euros (part du
Groupe), contre 326,6 millions d'euros au 31 décembre 2016 @.

Dans un contexte de faiblesse persistante des taux d'intérét, la politique financiere de la Société vise a prolonger la durée de vie moyenne de sa
dette tout en réduisant son colt moyen. Afin d'atteindre ce double objectif, plusieurs actions ont été entreprises en 2017 : deux nouvelles émissions
dobligations a long terme assorties de coupons tres intéressants, rachat de certaines obligations a court terme, obtention de nouvelles facilités

bancaires et optimisation du portefeuille de couverture.

2.71 Ressources financiéres

2.711 Evolution de 'endettement net

Au 31 décembre 2017, I'endettement net consolidé atteint
8 978 millions d'euros, contre 8 613 millions deuros au 31 décembre 2016.
Cette hausse de 365 millions d'euros sexplique essentiellement par :

> des décaissements pour des opérations en capital, a hauteur de
912 millions d'euros (paiement du dividende en avril 2017, pour
562 millions d'euros, et rachat des actions de la Société pour
350 millions d'euros) ;

> des décaissements pour des investissements et des acquisitions,
a hauteur de 582 millions d’'euros (a savoir 296 millions d'euros
en investissements de maintenance et de développement,

(D Hors bureaux, zones commerciales et boites attachés aux centres commerciaux.

principalement dédiés a Hoog Catharijne (Utrecht, Pays-Bas),
Val d’Europe (Paris) et Prado (Marseille, France), ainsi que des
acquisitions pour un montant total de 286 millions d'euros) ;

> des encaissements de produits de cessions pour 263 millions
d'euros correspondant aux actifs cédés en France, en Espagne
et en Scandinavie ;

> des encaissements liés a l'exploitation, en partie compensés par le
co(t de résiliation d'instruments financiers, pour un montant total
de 802 millions d'euros ; et

> l'appréciation de I'euro par rapport aux devises norvégienne et
suédoise, qui a diminué la dette de 64 millions d’euros.

(2) Lactivité de gestion est évaluée par un consultant externe, Accuracy, & laide de la méthode DCF.
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2.71.2 Ratio Loan-to-Value

Malgré 'augmentation de l'endettement, le ratio Loan-to-Value (LTV)
reste stable a 36,8 % au 31 décembre 2017 par rapport a la fin de
I'exercice 2016, grace a la forte hausse de la valeur du patrimoine.
Ce niveau est en ligne avec l'objectif a long terme de Klépierre de
maintenir ce ratio entre 35 et 40 %.

» CALCUL DU RATIO LOAN-TO-VALUE AU 31 DECEMBRE 2017
(SELON LA DEFINITION DES COVENANTS)

En millions d'euros, part totale

Passifs financiers courants (part totale) 22172
+ Concours bancaires 130,0
+ Passifs financiers non courants 7 368,2
- Revalorisation des instruments de couverture -28,8
- Réévaluation de la dette ® - 60,4
Passifs financiers bruts hors couverture a la juste valeur 9 626,2
Trésorerie et équivalents ®

(y compris trésorerie gérée pour les mandants) -647,8
Endettement net 8978,5
Valeur du patrimoine (droits compris) 24 4194
RATIO LOAN-TO-VALUE 36,8 %

(a) Correspond au montant restant de la mise a la juste valeur de la dette Corio
constaté 4 la date dacquisition.
(b) Inclut la trésorerie gérée pour le compte de mandants.

Le ratio endettement net sur EBITDA atteint 86x au 31 décembre
2017, en baisse continue au fil du temps et solidement ancré dans la
fourchette 85x-9,0x.

2.71.3 Ressources disponibles

En 2017, la Société a levé environ 1,4 milliard d'euros de nouveaux
financements a la fois sur le marché obligataire et le marché bancaire.

ACTIVITE DE LEXERCICE

Politique financiere

Ces opérations ont été réalisées dans lobjectif de rembourser la dette
arrivant a échéance au cours de l'exercice :

> en février, Klépierre a émis 500 millions d'euros d'obligations a
échéance 10 ans assorties d'un coupon de 1,375 %. Peu de temps
apres, 100 millions d'euros ont été ajoutés. Ces nouvelles obligations
ont couvert le remboursement de 615 millions d'euros d'obligations
a 4 %, qui sont partiellement arrivées a échéance en avril 2017 ;

> en décembre, Klépierre a émis 500 millions d'euros d'obligations a
échéance 15 ans a un spread historiqguement faible de 50 points
de base au-dessus du taux mid-swap, ce qui se traduit par
un coupon de 1,625 %. Le produit de I'émission a couvert le
refinancement de 291 millions d’euros d'obligations arrivant a
échéance en janvier 2018. Dans le méme temps, Klépierre a
racheté trois souches arrivant respectivement a échéance en
septembre 2019, février 2021 et mars 2021, pour un montant total
de 97 millions d'euros ;

> en Scandinavie, Steen & Strgm a profité de sa nouvelle notation A-
attribuée par Standard & Poor’s en ao(t 2017 pour lever
750 millions de couronnes norvégiennes d'obligations a cing ans
en septembre 2017 et 500 millions de couronnes suédoises
d'obligations a cing ans en décembre 2017.

Afin d’améliorer davantage la position de liquidité de Klépierre,
de nouvelles facilités de crédit renouvelable bilatérales de
cing ans ont été signées en avril 2017 pour un montant total de
200 millions d’euros ; dans le méme temps, le méme montant de
lignes a plus court terme ou plus cheres a été annulé. Par ailleurs, des
accords ont été conclus avec deux banques dans le but d'étendre
175 millions d'euros de facilités non tirées jusqu'a 2022. Fin juin 2017,
Klépierre a recu I'accord de son consortium bancaire pour étendre
d’'une année supplémentaire la ligne de crédit renouvelable syndiqué
de 850 millions d'euros souscrite en 2016. L'échéance de cette ligne
est désormais fixée a juillet 2022.

A la fin 2017, la maturité moyenne de la dette s’éléve a 6,3 ans,
soit une augmentation de pres d'un trimestre par rapport a la
fin 2016. Le niveau de liquidité disponible du Groupe reste élevé, a
2,2 milliards d'euros, dont 1,5 milliard d’euros de lignes de crédit non
utilisées d’'une maturité moyenne résiduelle de 4,8 ans. Ce montant
couvre plus que les besoins financiers a venir pour 2018 et 20719.

» ECHEANCIER DES DETTES AU 31 DECEMBRE 2017 (% de lendettement autorisé)

17 %
14 %
13%
8%
6% 5%
2018 2019 2020 2021 2022 2023

B Montants utilisés

2.71.4 Structure de la dette

La part des ressources provenant des marchés financiers dans
'endettement total demeure supérieure a 80 %, ce qui permet a
Klépierre de bénéficier d'excellentes conditions de financement.
L'acces aux ressources des marchés financiers, plus fréquemment
utilisées par Steen & Strgm en raison de sa récente notation de crédit,
a également permis a l'ensemble du Groupe de réduire davantage la
part de la dette hypothécaire dans le total des passifs.

14 %
8%
6 % 6%
3%
] 0%
2024 2025 2026 2027 2028 2029+

B Montants non utilisés

La répartition en devises de la dette de Klépierre demeure cohérente
par rapport a l'exposition géographique de son portefeuille d'actifs.
Les actifs situés en Turquie qui générent des loyers libellés en dollars
ameéricains sont couverts par la reconduction des swaps de change.
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> REPARTITION DES FINANCEMENTS PAR TYPE DE RESSOURCE
AU 31 DECEMBRE 2017 (UTILISATIONS)

0%

Crédits baux

5% 68 %
Crédits syndiqués Marché obligataire

9%
Crédits hypothécaires

18 %

Billets de trésorerie

2.7.2 Couverture du risque de taux

En janvier 2017, Klépierre a décidé d'augmenter l'exposition a taux fixe
de son passif pour les trois prochaines années afin d'atténuer limpact
d’'une éventuelle hausse des taux d’intérét au cours des trimestres
a venir. En conséqguence, les actions suivantes ont été entreprises :

> les obligations émises au cours de I'année en euros, couronnes
suédoises et couronnes norvégiennes ont été conservées a taux
fixe ;

> le portefeuille de couverture a été ajusté au travers de la résiliation
anticipée de 200 millions d’euros de swaps payeurs et de
I'acquisition de 1,3 milliard d'euros de caps et de swaps payeurs a
échéance moyenne de trois ans ;

> Steen & Strgm a également accru sa position de couverture en
mettant en ceuvre un programme équivalent de 320 millions d'euros
de caps et de swaps payeurs dans les trois devises scandinaves
(couronne norvégienne, couronne suédoise et couronne danoise).

Le ratio de couverture du Groupe a par conséquent atteint 95 % au
31 décembre 2017, contre 81 % a la fin 2016, et la durée moyenne
de la position a taux fixe a été augmentée pour s'élever a 54 ans,
contre 5,2 ans en décembre 2016. Cela devrait permettre au colt de
'endettement du Groupe de rester stable et tres peu sensible aux
fluctuations des taux d'intérét au cours des prochaines années.

Sur la base de la structure de la dette de Klépierre et de la courbe des
taux au 31 décembre 2017, le risque d'augmentation du colt annuel
du financement du Groupe a chuté de 4 millions d'euros en 2017 pour
atteindre 2 millions d'euros a la fin de I'année. En d'autres termes,
la perte liée a des variations des taux d'intérét a court terme serait
inférieure a 2 millions d'euros dans 99 % des cas.

2.7.3 Colt de I'endettement

Le colit moyen de I'endettement du Groupe est tombé en dessous des
2 % au cours de I'année 2017 pour atteindre 1,8 % au 31 décembre 2017.
Ce pourcentage refléte le faible niveau des taux d'intérét a court terme,
limpact des synergies de colts financiers suite a la fusion avec Corio
et les conditions de financement favorables sur tous les marchés ou le
Groupe opeére. Sur la base de la structure de la dette et des conditions
de marché inchangées, ainsi que des plans de refinancement a venir,
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> REPARTITION DES FINANCEMENTS PAR DEVISE
AU 31 DECEMBRE 2017 (UTILISATIONS)

le co(t de la dette devrait demeurer inférieur a 2,0 % en 2018, 2019
et 2020. Le faible colt de la dette, associé a une solide performance
opérationnelle, a eu pour conséquence une nette amélioration du taux
de couverture des frais financiers par IlEBITDA (ICR) de 6,3x.

Le colt de liquidité moyen est de 0,23 % sur la période et correspond
aux commissions d'engagement payées aux banques au titre des
lignes de crédit disponibles (2,9 milliards d'euros en moyenne en 2017).

» CALCUL DU COUT DE LA DETTE

2017

En millions d'euros

Colt de 'endettement net (compte de résultat) 169,8
Eléments non récurrents -12,0
Eléments non liés & des flux de trésorerie -6,8
Intéréts sur avances associés 17,2
CoUt de la liquidité -6,8
Colt de I'endettement net (utilisé pour calculer

le colt moyen de I’endettement) 161,4
Encours moyen de dette brute 9161
CcoUT DE ENDETTEMENT (en) 1,8%

> RATIO DE COUVERTURE DES FRAIS FINANCIERS (ICR)
ET COUT DE LA DETTE

2013 2014 2015 2016 2017

s |CR —=a— Colt de la dette
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2.7.4 Ratios financiers et notation financiére

Au 31 décembre 2017, les covenants financiers du Groupe sont conformes aux engagements applicables dans le cadre de ses contrats de
financement.

En décembre 2017, Standard & Poor’s a confirmé la notation A- avec perspective stable. En aolt 2017, Standard & Poor’s a pour la premiére fois attribué
une notation A- a Steen & Strem. Moody'’s a maintenu la notation A3 (perspective stable) pour les obligations initialement émises par Corio NV.

» COVENANTS

Financements concernés Ratios/covenants Limite © 31/12/2017 31/12/2016
Crédits syndiqués et bilatéraux Endettement net/Valeur réévaluée du patrimoine <60 % 36,8% 36,8%
(« Loan-to-Value »)
EBITDA/Frais financiers nets © 22,0 6,3 52
Dettes financiéres sécurisées/Valeur réévaluée du patrimoine © <20% 0,7% 0,7%
Patrimoine réévalué part du Groupe = 10 Md€ 20,8 Md€ 19,9 Md€
Emprunts obligataires Pourcentage des dettes adossées a des actifs donnés en garantie
a des tiers sur l'actif net réévalué < 50% 0,9% 1,1%

(a) Les ratios sont basés sur la facilité de crédit renouvelable 2015.
(b) Hors impact des opérations de gestion du passif.
(c) Hors Steen & Strom.

Une partie de la dette de Steen & Strgm est assortie d'un covenant financier qui impose de maintenir les fonds propres a un niveau supérieur ou
égal a 20 % de la valeur de l'actif net. Au 31 décembre 2017, ce ratio était de 53,7 %.

2.8 Indicateurs de performance EPRA

Les indicateurs de performance suivants ont été établis conformément aux lignes directrices définies par 'TEPRA (European Public Real Estate
Association) dans son guide Best Practices Recommendations. Ce guide est disponible sur le site de 'TEPRA (www.epra.com).

2.8.1 Résultat net EPRA

Le résultat net EPRA est une mesure de la performance opérationnelle d'une société fonciére qui ne prend pas en compte les évolutions de juste
valeur, limpact des cessions d'actifs et dautres éléments considérés comme ne faisant pas partie de l'activité récurrente d'une société fonciere.

> RESULTAT NET EPRA

En millions d'euros, part Groupe 31/12/2017 31/12/2016

Résultat net de la période IFRS (part du Groupe) 1228,6 1191,2
Ajustements pour calculer le résultat net EPRA :
() Variation de valeur des immeubles de placement et des autres actifs 825,9 828,8
(i) Gains ou pertes sur cessions dactifs ou de sociétés et autres cessions 6,9 23,5

(i) Gains ou pertes sur cessions d'actifs financiers disponibles a la vente = -
(iv) Impots sur les plus- ou moins-values de cession - -

(v) Dépréciation d'écart d'acquisition/écart d'acquisition négatif -1,7 -
(vi) Variation de valeur des instruments financiers et frais d'annulation des dérivés -29,2 -28,3
(vii) Colts d'acquisition sur acquisition de sociétés -0,6 -
(viii) Impots différés résultant des ajustements EPRA -190,9 -199,0
(ix)  Ajustement () & (viiD) sur les co-entreprises (sauf comptabilisation en activité commune) 22,9 28,5
(x) Participations ne donnant pas le contrdle sur les ajustements, EPRA -137,1 -156,8
RESULTAT NET EPRA 732,4 694,4
Nombre dactions ® 306 084 849 311 736 861
RESULTAT NET EPRA PAR ACTION (en euros) 2,39 2,23
Autres ajustements :
Engagements sociaux, stock-options et charges non courantes 13,8 7,9
Amortissements d'exploitation et provisions risques et charges 14,4 18,8
Cash-flow net courant 760,6 721,1
Nombre dactions ® 306 084 849 311 736 861
Cash-flow net courant par action (en euros) 2,48 2,31

(@) Nombre moyen dactions, hors actions auto-détenues.
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2.8.2 Evolution de 'ANR triple net EPRA
par action

'ANR EPRA est un indicateur de mesure de la juste valeur de l'actif
net d'une société fonciere. Cet indicateur part du prérequis suivant :
la société fonciere doit détenir et gérer les actifs en question sur une
longue période. L'ANR triple net EPRA est similaire a 'ANR EPRA, a
I'exception qu'il inclut la dette et les instruments financiers a la valeur
de marché et l'optimisation de I''mp6t.

2.8.21 Méthodologie

L’ANR EPRA et I'ANR triple net EPRA sont calculés en retraitant
plusieurs éléments des fonds propres consolidés.

2.8.2.2 Ecarts d’acquisition

Les écarts d'acquisition (ou goodwills) relatifs aux impéts différés sont
exclus du calcul de I'ANR, car le passif de limpét différé correspondant
est |ui aussi éliminé comme expliqué ci-apres. Les écarts d’acquisition
sur d'autres actifs liés a l'activité de gestion de la Société sont exclus,
car ces actifs sont pris a leur juste valeur dans le calcul de 'ANR.

2.8.2.3 Plus-values latentes sur les sociétés

de gestion
Les sociétés de gestion sont évaluées chaque année. La différence
entre les valeurs de marché et les valeurs comptables inscrites dans

les états financiers consolidés est incluse dans le calcul de IANR et
de I'ANR triple net EPRA.

2.8.2.4 Juste valeur des instruments financiers

L'ajustement net a la valeur de marché de la valeur des instruments
financiers qui servent a des fins de couverture - et lorsque la Société

2.8.2.7 Calcul de ’ANR EPRA et de ’ANR triple net EPRA

»> ANR EPRA ET ANR TRIPLE NET EPRA

a l'intention de conserver la position jusqu’a la fin de la durée du
contrat — est exclu du calcul de 'ANR et réintégré pour le calcul de
I'ANR triple net EPRA. LANR triple net EPRA incorpore également
la juste valeur de la dette et des instruments de couverture du taux
d'intérét qui ne sont pas comptabilisés dans les actifs nets consolidés
conformément a IAS 32-39, qui comporte essentiellement la mise en
valeur de marché de la dette a taux fixe.

2.8.2.5 Impot différé sur les valeurs d’actifs

L'impot différé est déduit de la juste valeur des actifs dans les états
financiers, conformément aux normes IFRS. Cet imp6t est comptabilisé
en calculant la différence entre les valeurs comptables nettes et les
valeurs fiscales, telles que déterminées par les taux d'imposition
sur les plus-values en vigueur dans chaque pays ou la Société ne
bénéficie pas de regles d'exonération d'impots.

En ce qui concerne 'ANR EPRA, qui mesure la juste valeur des actifs
nets sur une base continue a long terme, I'impét différé doit étre
retraité, car il ne deviendrait exigible qu'une fois les actifs vendus.

Aux fins du calcul de IANR triple net EPRA, Iimp06t sur les plus-values
latentes est alors calculé séparément pour chaque bien immobilier
sur la base des réglementations fiscales locales applicables, en se
servant du scénario le plus probable, entre celui de la vente directe du
bien (« cession d'actifs ») et celui de la cession de parts d'une société
détenant le bien immobilier (« cession de titres »).

2.8.2.6 Optimisation des droits de mutation

Les droits de mutation exigibles au titre de la cession d’actifs sont
calculés par bien immobilier, en utilisant la méme approche que celle
utilisée pour déterminer Iimp6t effectif sur les plus-values latentes
selon la réglementation fiscale locale en vigueur ; loptimisation revient
a choisir le scénario le plus probable entre une cession d'actifs et une
cession de titres.

En millions deuros UL s0/06/2017  31/12/2016 Variation sur 12 mois
Capitaux propres consolidés

(part du Groupe) 10 397 9 859 10 107 538 55% 290 2,9%
Plus-value latente sur autres

immobilisations &85 300 300 &5 11,7 % 35 11,7 %
Ecarts d'acquisition - 656 -657 - 647 2 -0,3% -9 1,4%
Juste valeur des instruments

financiers 9 10 48 =1 -11,7% -39 -814%
Imp6ts différés au bilan

sur les valeurs d'actifs 1470 1389 1270 81 58% 200 15,8 %
Optimisation des droits

et frais de mutation 396 369 368 28 75% 29 79%
ANR EPRA 11 952 11 270 11 446 682 6,17% 506 4,47
Imp6ts effectifs sur plus-values

latentes - 392 -321 - 245 -71 222% -147 59,8%
Juste valeur des instruments

financiers -9 -10 - 48 1 -11,7% 39 -81,4%
Juste valeur de la dette a taux fixe -189 -172 -185 -17 10,1 % -4 2,3%
ANR triple net EPRA 11 362 10 767 10967 595 5,5% 394 3,6 %
Nombre d'actions fin de période 302 099 375 304 910 597 311827611

Par action (en euros)

ANR EPRA PAR ACTION 39,6 37,0 36,7 2,6 7,0% 2,9 7,8%
ANR TRIPLE NET EPRA

PAR ACTION 37,6 35,3 35,2 2,3 6,5 % 2,4 6,9 %
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» EVOLUTION DE L’ANR EPRA SUR 12 MOIS

En euros par action

ANR EPRA au 31/12/2016 36,7
Cash-flow 2,5
Variation de valeur des actifs a périmétre constant 2,4
Dividende -1,8
Change et autres -0,2
ANR EPRA AU 31/12/2017 39,6

2.8.3 Taux de rendement EPRA

Le taux de rendement initial net EPRA se définit comme le ratio
rapportant les revenus locatifs annualisés fondés sur les états locatifs,
nets des paliers/abattements accordés et des charges a la valeur
de marché brute des actifs (droits compris). Le taux de rendement
initial net hors aménagement de loyer se distingue du précédent par

> TAUX DE RENDEMENT EPRA

ACTIVITE DE LEXERCICE

Indicateurs de performance EPRA

L'ANR EPRA par action s’éléve a 3960 euros a la fin décembre 2017,
contre 36,70 euros a la fin de l'exercice précédent. Cette amélioration
s'explique par la génération de cash-flow net courant (+ 2,5 euros
par action) et 'augmentation de la valeur du portefeuille a périmetre
constant (+ 2,4 euros), partiellement compensés par le paiement du
dividende (- 1,8 euro). Les effets de change et autres effets ont été
limités (- 0,2 euro).

la réintégration dans les revenus locatifs des paliers et abattements
accordés. Pour prendre connaissance du détail géographique du
rendement du portefeuille, veuillez vous reporter a la section 26.211
« Evaluation du portefeuille de centres commerciaux » du présent
chapitre.

Centres Autres actifs

commerciaux de commerce Total
Immeubles de placement — détenues a 100 % 18 594 355 18 949
Immeubles de placement — part des JV 1310 0 1310
Valeur du portefeuille total 19 904 355 20 259
Moins : Développements, terrains et autres -1399 0 -1399
Valeur du portefeuille en exploitation 18 504 355 18 860
Estimation des droits et autres frais d'acquisition 539 24 563
Valeur brute du portefeuille (B) 19 044 379 19 423
Revenus locatifs annualisés 1005 26 1031
Charges locatives non récupérées annualisées -85 0 - 86
Revenus locatives nets annualisés (A) 919 26 946
Effet des aménagements de loyers 21 0 22
Revenus locatifs nets annualisés hors aménagements de loyers (C) 941 27 967
RENDEMENT INITIAL NET EPRA (A/B) 4,8 % 6,9 % 497%
RENDEMENT INITIAL NET EPRA HORS AMENAGEMENTS DE LOYERS (C/B) 4,9 % 7,0% 5,0%

2.8.4 Taux de vacance EPRA

Le taux de vacance EPRA est le ratio rapportant le loyer de marché des surfaces vacantes au loyer de marché de la surface totale des actifs du
portefeuille du Groupe (y compris surfaces vacantes), hors biens immobiliers en cours de développement ou dont la vacance est stratégique.

» TAUX DE VACANCE EPRA @

En millions d'euros France-Belgique Italie  Scandinavie
Loyer de marché de la surface

totale 449 899 284 486 188 433
Loyer de marché de la surface

vacante 15070 3438 5871
TAUX DE VACANCE EPRA 3,3% 1,2 % 3,1%

Europe centrale

Allemagne

Ibérie et Turquie Pays-Bas

150 466 133 360 35523 50446 1292614
6250 5261 2 134 2997 41021
4,2% 3,9% 6,0 % 5,9% 3,2%

(a) Périmétre : total centres commerciaux. Valeurs locatives estimées des espaces commercialisés et vacants au 31 décembre 2017.
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2.8.5 Ratio de colits EPRA

L'objectif du ratio de colts EPRA est de présenter les colts administratifs et opérationnels du secteur de la maniére la plus appropriée. Il se
calcule en exprimant la somme des co(ts opérationnels (nets des charges locatives et des frais de gestion percus pour la gestion d'actifs tiers)
et des colts administratifs comme pourcentage du revenu locatif brut total.

» RATIO DE COUTS EPRA

En millions deuros 30/06/2017 31/12/2016
Colts opérationnels et administratifs -246,7 -119,4 -254,3
Charges locatives nettes -72,4 -36,2 -73,9
Frais de gestion moins les bénéfices actuels/estimés 85,6 42,8 86,5
Autres frais qui couvrent des frais administratifs 10,5 3,9 18,4
Part des colts de coentreprises -149 -8,0 -18,5
Colts EPRA (colts de vacance inclus) (A) -237,9 -116,9 -241,9
Colts de vacance directs -20,7 -11,6 - 24,7
Colts EPRA (colts de vacance exclus) (B) -217,2 -105,3 -217,2
Loyer brut moins rentes fonciéres 1220,0 603,6 1199,1
Part de coentreprises (loyer brut moins rentes foncieres) 79,8 44,0 95,9
Revenus locatifs bruts (C) 1299,8 647,6 1295,0
RATIO DE COUTS EPRA (COUTS DE VACANCE INCLUS) (A/C) 18,3 % 18,0 % 18,7 %
RATIO DE COUTS EPRA (COUTS DE VACANCE EXCLUS) (B/C) 16,7 % 16,3 % 16,8 %

2.8.6 Investissements EPRA

Les investissements réalisés au cours de I'exercice 2017 sont présentés en détail dans la section 2.4 « Investissements, développement et cessions »
du présent chapitre. Cette section expose les investissements de la Société selon les directives de 'EPRA en matiere d'information financiére.

> INVESTISSEMENTS EPRA ©

En millions d'euros

Acquisitions
Développement
Portefeuille existant
Autres

TOTAL

31/12/2016
285,6 382,7

187,6 212,6

95,6 64,8

17,8 28,2

586,6 688,4

(a) Frais facturés aux locataires inclus.

2.8.61 Croissance externe

En 2017, les acquisitions représentent 2856 millions d'euros, comprenant
principalement Nueva Condomina (Murcie, Espagne), des baux
supplémentaires a Blagnac (Toulouse, France) et un nouveau commerce
dans le centre commercial Novy Smichov (République tcheque).

2.8.6.2 Développement

Les investissements de développement sont des investissements en
lien avec de nouvelles constructions et extensions d'actifs existants.
Pour 2017, ces investissements s'élevent a 187,6 millions d'euros,
comprenant principalement I'extension-rénovation de Hoog Catharijne
(Utrecht, Pays-Bas), le nouveau centre Le Prado (Marseille, France),
ainsi que les extensions du Val d’Europe (Paris, France) et de Gran
Reno (Bologne, Italie).

2.8.6.3 Portefeuille a périmétre constant

Les investissements relatifs au « portefeuille a périmetre constant »
comprennent les investissements réalisés pour la maintenance ou
I'amélioration des actifs existants sans créer de nouveaux espaces de
location. En 2017, ces investissements sélevent a 95,6 millions d'euros
et se décomposent comme suit :

> rénovation : principalement dans les parties communes des
centres commerciaux. En 2017, il s'agit du Clubstore® mis en
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place a Val d'Europe (Paris), Plenilunio (Madrid), Assago (Milan),
Marseille Bourse (Marseille, France) et Jaude (Clermont-Ferrand,
France). La plupart des dépenses inhérentes a ces rénovations ont
été refacturées aux locataires ;

> investissements locatifs : principalement en relation avec les
boutiques et autres cellules commerciales, incluant les colts
de restructuration relatifs au renouvellement de baux et aux
premiers baux, les contributions aux travaux daménagement et
les indemnités d’éviction ; et

> maintenance technique visant & remplacer le matériel obsolete
ou défaillant des actifs. Une grande partie de ces investissements
a été facturée aux locataires.

2.8.6.4 Autres investissements

Les autres investissements sont principalement constitués des
intéréts financiers capitalisés, qui s'élévent a 9,1 millions d’euros
en 2017, ainsi que des frais de location, pour un montant de
5,6 millions d’euros en 2017.
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Perspectives

2.9 Evénements postérieurs a la date de cléture

2.91 Opérations de couverture
du risque de taux

En janvier 2018, 700 millions d’euros de caps ont été achetés, avec
une échéance moyenne de trois ans, afin de renouveler une partie du
portefeuille de caps arrivant a échéance en 2018 et de maintenir un
ratio de couverture du risque de taux élevé.

2.9.2 Programme de rachat d’actions

Entre le 1° janvier 2018 et le 2 février 2018, la Société a acheté 902 414
de ses propres actions, ce qui représente un investissement total de
32 millions d'euros (prix moyen de 35,74 euros).

2.9.3 Cessions

En janvier 2018, le Groupe a finalisé la cession de Roncalli (Cologne,
Allemagne), un immeuble de bureaux de 17 300 m?.

210 Perspectives

Le budget 2018 de Klépierre se fonde sur I'amélioration de
'environnement macroéconomique en Europe continentale,
notamment sur le front de I'emploi en France, mais également
en Espagne et en ltalie. Combinée a une légere inflation, cette
amélioration macroéconomique devrait permettre aux enseignes
d'augmenter davantage leur chiffre d'affaires et, par conséquent,
d'accélérer la croissance des loyers de Klépierre a périmetre constant.

Dans ce contexte, les initiatives de Klépierre en matiere de gestion
porteront sur les éléments suivants :

> accélérer lamélioration du mix locatif au travers de la rotation des
locataires et la transformation de magasins « sur mesure » ;

> améliorer I'expérience client au travers du déploiement
de Clubstore®, Destination Food®, du marketing digital et
dévénements spectaculaires au travers du programme Let's Play®;

> ouvrir, avec succes, les deux principaux projets en cours : Prado
(Marseille) et la prochaine phase du projet d'extension-rénovation
de Hoog Catharijne (Utrecht) ;

> continuer d'investir dans les actifs afin de les transformer via des
extensions et des rénovations, a I'instar de Créteil Soleil (Paris),
dont les travaux ont récemment commenceé ;

> céder les actifs non stratégiques.

En outre, le 2 février 2018, la Société a signé un accord concernant la
cession de deux galeries commerciales a Carmila, pour un montant
total de 212,2 millions d'euros (droits de mutation inclus).

Les deux galeries commerciales, liées a un hypermarché Carrefour,
sont les suivantes :

> Grand Vitrolles (participation de Klépierre : 83 %, CNP : 17 %), située
a coté de Marseille (France), une galerie de 24 400 m? composée
de 80 locaux commerciaux adjacente a un hypermarché Carrefour
de 21900 m?;

> Gran Via de Hortaleza, détenue a 100 % par la Société et située
a Madrid en Espagne, une galerie de 6 300 m? composée de
70 locaux commerciaux Chypermarché Carrefour de 14 000 m?).

Ce désinvestissement s'inscrit dans la stratégie de rotation des
actifs de la Société, qui consiste a concentrer l'affectation du capital
aux destinations commerciales dominantes des plus grandes villes
d’Europe continentale.

La cléture de cette opération devrait avoir lieu au premier
trimestre 2018.

Dans I'ensemble, Klépierre espére maintenir un niveau de croissance
des revenus locatifs nets élevé, porté par une indexation plus élevée
en 2018 (qui devrait étre supérieure a 1 %).

Comme les années précédentes, les frais de personnel et les frais
généraux feront l'objet d’'un examen attentif, afin d’en assurer, au
moins, la stabilité.

Les récentes opérations de gestion de la dette permettront de
poursuivre la réduction des charges financieres.

A condition que les cessions d'actifs se poursuivent, le programme de
rachat d'actions de 500 millions d’euros devrait étre terminé (ce qui
représente un rachat supplémentaire de 150 millions d'euros en 2018).

Compte tenu de tout ce qui précede, et en supposant une dette stable
ou abaissée, le cash-flow net courant par action devrait atteindre 2,57
a 262 euros. Cela représente une hausse de 36 a 56 %, ce qui devrait
permettre d'augmenter le dividende par action pour la neuviéme
année consécutive.
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Comptes consolidés au 31 décembre 2017

3.1 Comptes consolidés au 31 décembre 2017

311 Etat du résultat global consolidé

31/12/2016
En millions d'euros Notes Juste valeur Juste valeur
Revenus locatifs 6.1 1236,0 1214,0
Charges sur terrain (foncier) 6.2 -16,0 -14.9
Charges locatives non récupérées 6.3 -72,4 -73,9
Charges sur immeubles (propriétaire) 6.4 -42,0 -41,9
Revenus locatifs nets 1105,6 1083,4
Revenus de gestion, d'administration et d'autres activités 85,6 86,5
Autres produits d'exploitation 6.5 10,5 18,4
Frais d'études -1,0 -2,8
Frais de personnel 10.1 -124,9 -131,4
Autres frais généraux - 63,6 -63,4
Dotations aux amortissements et provisions des immobilisations incorporelles et corporelles 6.6 -15,2 -14,8
Provisions -0,6 -52
Variation de valeur des immeubles de placement 6.7 825,9 828,8
Produits sur cessions dimmeubles de placement et de titres de participation 6.8 243,0 416,1
Valeur nette comptable des immeubles de placement et des titres de participation cédés 6.8 -236,1 -392,5
Résultat de cessions d’immeubles de placement et titres de participation 6,8 23,5
Dépréciation des écarts d'acquisition -1.7
Résultat opérationnel 1827,5 1822,8
Dividendes et provisions nettes sur titres non consolidés 0,0 0,1
Produits financiers 80,8 109,0
Charges financiéres -250,6 -306,7
Colt de I'endettement net 6.9 -169,8 -197,7
Variation de valeur des instruments financiers -15,1 -12,1
Quote-part de résultat des sociétés mises en équivalence 55 74,4 89,5
Résultat avant impots 1717,0 1702,5
Impots sur les sociétés 7 -219,2 -225,6
Résultat net de I'ensemble consolidé 1497,8 1476,9
Dont
> Part du Groupe 1228,6 1191,3
> Participations ne donnant pas le contréle 269,2 285,7
Nombre moyen d’actions non dilué 306 084 849 311736 861
Résultat net non dilué, part du Groupe (par action, en euros) 4,01 3,82
Nombre moyen d’actions dilué 306 084 849 311736 861
Résultat net dilué, part du Groupe (par action, en euros) 4,01 3,82

31/12/2016
En millions d'euros Juste valeur Juste valeur
Résultat net de I'ensemble consolidé 1497,8 1476,9
Autres éléments du résultat global comptabilisés directement en capitaux propres -58,6 -87,7
> Partie efficace des profits et pertes sur instruments de couverture de flux de trésorerie 67,0 23,2
> Profits et pertes de conversion -117,7 -95,1
> Impot sur les autres éléments du résultat global -141 -16,0
Sous-total des autres éléments qui peuvent étre reclassés ultérieurement en « Résultat net » - 64,8 -87,9
> Résultat de cession d'actions propres 4,7 -0,1
> Ecarts actuariels 1,4 0,3
Sous-total des autres éléments qui ne peuvent pas étre reclassés ultérieurement en « Résultat net » 6,2 0,2
Quote-part des autres éléments du résultat global des entreprises associées
Résultat global total 1439,1 1389,2
Dont
> Part du Groupe 1205,8 1098,7
> Participations ne donnant pas le contréle 233,3 290,5
Résultat global non dilué, part du Groupe (par action, en euros) 3,94 3,52
Résultat global dilué, part du Groupe (par action, en euros) 3,94 3,62
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31.2 Etat consolidé de la situation financiére

31/12/2017 31/12/2016
En millions d'euros Notes Juste valeur Juste valeur

Ecarts d'acquisition 5.1 655,2 648,4
Immobilisations incorporelles 5.2 39,3 45,2
Immobilisations corporelles 5.3 14,1 16,0
Immeubles de placement évalués a la juste valeur 5.4 21 494,2 20 390,2
Immeubles de placement évalués au co(t 5.4 123,1 282,6
Participations dans les entreprises associées 5.5 1074,1 1067,5
Autres actifs non courants 5.6 L3 350,8
Instruments dérivés non courants 5.12 41,0 74,0
Impéts différés actifs 7 24,5 40,7
Actifs non courants 23 784,6 22 915,4
Juste valeur des immeubles destinés a la vente 5.4 295,6 2844
Clients et comptes rattachés 5.7 144.5 152,6
Autres créances 5.8 346,6 401,1
> Créances fiscales 137,5 180,4
> Autres débiteurs 209,1 220,7
Instruments dérivés courants 5.12 9,9 4.8
Trésorerie et équivalents de trésorerie 59 564,5 578,8
Actifs courants 1361,2 1421,7
TOTAL ACTIF 25 145,8 24 337,1
Capital 440,1 440,1
Primes 5818,1 5818,1
Réserve légale 44,0 44,0
Réserves consolidées 2 865,8 2613,1
> Actions propres -419,2 -67,0
> Réserve de couverture - 50,2 -99,2
> Autres réserves consolidées 3385,2 27794
Résultat consolidé 1228,6 11913
Capitaux propres part du Groupe 10 396,6 10 106,6
Participations ne donnant pas le contréle 2563,8 24297
Capitaux propres 5.10 12 960,4 12 536,2
Passifs financiers non courants 5.11 7 368,2 6 745,6
Provisions long terme 5.13 26,9 23,5
Engagements de retraite 10.3 13,4 13,2
Instruments dérivés non courants 5.12 23,1 65,3
Dépots et cautionnements 145,3 141,0
Impots différés passifs 7 1547,7 1375,7
Passifs non courants 9124,6 8 364,4
Passifs financiers courants 5.11 2217,2 2562,1
Concours bancaires 5.9 130,0 110,9
Dettes fournisseurs 205,1 220,8
Dettes sur immobilisations 16,2 7,9
Autres dettes 5.14 312,4 317,5
Instruments dérivés courants 5.12 7.4 27,4
Dettes fiscales et sociales 5.14 172,5 189,9
Passifs courants 3060,7 3436,5
TOTAL PASSIF ET CAPITAUX PROPRES 25 145,8 24 337,1
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3.1.3 Tableau des flux de trésorerie consolidé

31/12/2017
En millions d'euros Juste valeur

FLUX DE TRESORERIE DES ACTIVITES D’EXPLOITATION

31/12/2016
Juste valeur

Résultat net des sociétés intégrées 1497,8 1476,9
Elimination des charges et produits sans incidence sur la trésorerie ou non liés a Iactivité

> Amortissements et provisions 15,9 20,1
> Variation de valeur des immeubles de placement -825,9 -828,8
> Dépréciation de Iécart d'acquisition 1,7

> Plus- et moins-values sur cessions dactifs -6,8 -23,6
> Charge dimpét courant et différé 219,2 225,6
> Quote-part de résultat des sociétés mises en équivalence - 74,4 -89,5
> Reclassement des intéréts financiers et autres éléments 210,8 253,4
Marge brute d’autofinancement des sociétés intégrées 1038,3 1034,1
Impbts versés 11,5 -61,8
Variation du besoin en fonds de roulement d'exploitation -15,5 -16,1
Flux de trésorerie provenant des activités d’exploitation 1034,3 956,2
FLUX DE TRESORERIE DES OPERATIONS D’INVESTISSEMENT

Produits de la cession d'immeubles de placement 126,3 196,6
Produits de la cession d'autres immobilisations

Produits de la cession de filiales (net de la trésorerie cédée) 115,9 217,9
Acquisitions dimmeubles de placement -229

Frais d'acquisitions dimmeubles de placement -11 -0,3
Décaissements liés aux travaux en cours -296,3 -337,0
Acquisitions d'autres immobilisations -89 -10,5
Acquisitions de filiales sous déduction de la trésorerie acquise © -259,38 -2,5
Mouvement des préts et avances consentis et autres investissements -2,9 37,7
Flux net de trésorerie provenant des opérations d’investissement - 349,2 102,0
FLUX DE TRESORERIE DES OPERATIONS DE FINANCEMENT

Dividendes mis en paiement aux actionnaires de I'entité mere -562,0 -530,0
Dividendes mis en paiement aux participations ne donnant pas le controle -47,6 - 48,2
Augmentation de capital de la société mére

Variation de capital de filiales possédant des actionnaires minoritaires 14,7 30,8
Remboursement de prime d'‘émission

Acquisitions/cessions d'actions propres -352,2 11,4
Nouveaux emprunts, dettes financiéres et instruments de couverture 3096,3 1610,3
Remboursements d'emprunts, dettes financiéres et instruments de couverture -2647,6 -1611,1
Intéréts financiers versés -212,7 -204,8
Autres flux liés aux opérations de financement

Flux nets de trésorerie provenant des opérations de financement -711,0 -741,6
Effet des variations de taux de change sur la trésorerie -7,5 2,8
VARIATION DE LA TRESORERIE =33,5 319,3
Trésorerie a I'ouverture 467,9 148,6
Trésorerie a la cléture 434,5 467,9

(@) Incluant le remboursement des avances précédemment détenues par les sociétés acquises.
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3.1.4 Tableau de variation des capitaux propres

Capitaux
Capitaux propres des
Réserves Titres Réserves propres participations Total
liées au auto- Réserves de et résultats part du ne donnant capitaux
En millions deuros Capital capital détenus couverture consolidés (¢l -1l[.= | pas le contrdle propres
Capitaux propres 31/12/2015 -
Juste valeur 440,1 5862,1 -78,4 -104,1 3 406,7 9526,4 2202,9 11 729,3
Opérations sur capital -13,1 =13
Paiements fondés sur des actions
Opérations sur titres auto-détenus 11,4 11,4 11,4
Dividendes -530,0 -530,0 -48,2 -578,2
Résultat net de la période 1191,3 1191,3 285,7 1476,9
Gains et pertes comptabilisés directement
en capitaux propres
> Résultat de cession d'actions propres -0,1 -0,1 -0,1
> Résultat de couverture des flux
de trésorerie 20,0 20,0 3,1 23,2
> Pertes et profits de conversion -97,7 -97,7 2,6 -95,1
> Ecarts actuariels 0,3 0,3 0,3
> Impdts relatifs aux autres éléments
du résultat global -15,1 —15,1° -0,9 -16,0
Autres éléments du résultat global 4,9 -97,4 -92,6 4,9 -87,7
Variations de périmetre 0,6 0,6 0,2 0,8
Autres mouvements -0,5 =09 -2,7 =82
Capitaux propres 31/12/2016 -
Juste valeur 440,1 5862,1 -67,0 -99,2 3970,6 10 106,6 2429,7 12 536,2
Opérations sur capital
Paiements fondés sur des actions
Opérations sur titres auto-détenus -352,2 -3522 -352,2
Dividendes -562,0 -562,0 -47,6 - 609,6
Résultat net de la période 1228,6 1228,6 269,2 1497,8
Gains et pertes comptabilisés directement
en capitaux propres
> Résultat de cession d'actions propres 4,7 4,7 4,7
> Résultat de couverture des flux
de trésorerie 62,1 62,1 4,9 67,0
> Pertes et profits de conversion -78,0 -78,0 -39,7 -117,7
> Ecarts actuariels 1,4 1.4 1.4
> Impots relatifs aux autres éléments
du résultat global -13,1 -13,1 -1,0 -14,1
Autres éléments du résultat global 49,0 -71,8 -22,8 -35,9 -58,6
Variations de périmetre -1,7 -1,7 -7,2 -89
Autres mouvements - bbb - 44,4
Capitaux propres 31/12/2017 -
Juste valeur 440,1 5862,1 -419,2 -50,2 4563,8 10 396,6 2563,8 12 960,4
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Note 1

11 Investissements réalisés

Le 22 mai 2017, Klépierre a acquis Nueva Condomina, un centre
commercial de la région de Murcie, en Espagne, sur la base d'une
valeur d'actif de 233 millions d'euros droits inclus.

Le 19 décembre 2017, Klépierre a acquis un nouveau local commercial
du centre commercial Novy Smichov a Prague sur la base d'une valeur
d’actif de 28,6 millions d’euros droits inclus.

Les autres principaux investissements ont été réalisés sur des projets
en cours aux Pays-Bas (principalement Hoog Catharijne, 78,0 millions
deuros), le Prado (59,2 millions d’euros) et I'extension de Val d’Europe
(43,8 millions d’euros) en France, I'extension de Shopville Gran Reno
a Bologne en Italie (16,2 millions d’euros) et I'acquisition de baux a
construction supplémentaires a Blagnac en France (15,2 millions
deuros).

1.2 Principales cessions

Durant l'année 2017, le Groupe a réalisé les cessions suivantes :

> le centre commercial Lillestram Torv en Norvége le 23 janvier ;

> le centre commercial Charras en France le 31 janvier ;

> le centre commercial La Vigie a Strasbourg le 2 mars ;

> la partie bureaux du centre commercial Emporia en Suede le 31 mars;

> deux centres commerciaux en Espagne : Alicante le 20 février et
Augusta le 31 mai ;

> I'hotel nouvellement construit a Utrecht aux Pays-Bas le 12 juillet ;
> le centre commercial Val Saint-Clair en France le 13 octobre ;

> les parts de la société possédant un terrain en Bulgarie le
28 décembre.

Par ailleurs, un ensemble de 16 commerces en France, un entrepdt a
Clamart et un terrain ont été cédés en France sur la période.

1.3 Distribution du dividende

'Assemblée Générale du 18 avril 2017 a fixé le montant du dividende
par action au titre de I'exercice 2016 a 1,82 euro et a proposé le
paiement en numéraire. Le montant total du dividende versé par
Klépierre s'est élevé a 562,0 millions d’euros (hors dividende versé
sur titres auto-détenus).

Note 2 Principes et méthodes comptables

21 Informations relatives a I'entreprise

Klépierre est une société anonyme de droit francais, soumise a
l'ensemble des textes applicables aux sociétés commerciales en
France, et en particulier aux dispositions du Code de commerce. Le
siege social est situé au 26, boulevard des Capucines a Paris.

En date du 29 janvier 2018, le Directoire a arrété et autorisé la
publication des états financiers consolidés de Klépierre SA pour la
période du 1° janvier au 31 décembre 2017.

Les actions de Klépierre sont admises aux négociations sur le
compartiment A d'Euronext Paris.
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Eléments significatifs de I'exercice 2017

1.4 Programme de rachat d’actions propres

Le 13 mars 2017, Klépierre a annoncé un programme de rachat de ses
propres actions dans la limite d'un montant maximal de 500 millions
d'euros. Au 31 décembre 2017, le Groupe a racheté 9 761 424 actions
pour un montant total de 350 millions d'euros.

1.5 Evolution de la dette

Klépierre a mis en place 14 milliard d'euros de nouveaux financements
a la fois au travers d'obligations et sur le marché bancaire. Ces
opérations ont permis de remplacer les lignes arrivant a maturité
durant l'année 2017 ainsi que le financement des développements
futurs. Ces nouveaux financements se détaillent comme il suit :

En février, Klépierre a émis 500 millions d’euros d'obligations a
échéance 10 ans avec un coupon de 1,375 %. Peu apres, cette émission
fut complétée par un placement de 100 millions d'euros sur la méme
souche. Cette émission a permis de couvrir le remboursement de
615 millions d'euros ayant un coupon de 4 % arrivant a échéance en
avril 2017.

En avril, Klépierre a mis en place deux lignes de crédit renouvelables
(cing ans) pour un montant de 200 millions d'euros. Simultanément,
200 millions d’'euros de lignes ayant un taux d'intérét plus élevé et
une maturité résiduelle plus courte ont été annulés. Parallélement,
un accord a été trouvé avec deux banques afin d'étendre a échéance
2022 la maturité de lignes non tirées représentant un encours de
175 millions d'euros.

Fin juin, Klépierre a recu l'accord des préteurs du crédit syndiqué de
850 millions d’euros autorisant I'extension de la maturité d'une année
supplémentaire. La nouvelle date finale de maturité de la ligne de
crédit est désormais fixée a juillet 2022.

En décembre 2017, Klépierre a émis 500 millions d'euros de nouvelles
obligations a 15 ans. Le coupon a été fixé a 1625 %. Cette émission
couvre le refinancement de I'emprunt obligataire arrivant a échéance
en janvier 2018 pour 291 millions d’euros.

Parallelement, Klépierre a racheté partiellement trois obligations
existantes arrivant a échéance respectivement en septembre 2019,
février 2021 et mars 2021 pour un total de 97 millions d'euros.

En Scandinavie, Klépierre a été actif en émettant des emprunts
obligataires pour un montant de 900 millions de couronnes
norvégiennes et 500 millions de couronnes suédoises afin de
refinancer des emprunts existants.

2.2 Application des normes IFRS

En application du réglement européen n° 1126/2008 du 3 novembre
2008 sur les normes comptables internationales, les comptes
consolidés au 31 décembre 2017 du groupe Klépierre ont été établis
en conformité avec le référentiel IFRS (International Financial Reporting
Standards) publié par I'|ASB (International Accounting Standards
Board), tel gu'adopté par 'Union européenne et applicable a cette date.

Le référentiel IFRS tel qu'adopté par I'Union européenne comprend
les normes IFRS, les normes IAS (International Accounting Standards)
ainsi que leurs interprétations (SIC et IFRIC).

Ce référentiel est disponible sur le site : http:/eceuropaeu/internal_market/
accounting/ias/index_enhtm
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LLes comptes consolidés au 31 décembre 2017 sont présentés sous la
forme de comptes complets comprenant l'intégralité des informations
requises par le référentiel IFRS.

Les comptes consolidés incluent également les états financiers de
Klépierre SA et de ses filiales. Les états financiers des filiales sont
préparés sur la méme période de référence que ceux de la société
mére et sur la base de méthodes comptables homogenes.

Les états financiers consolidés sont présentés en millions d'euros et
toutes les valeurs sont arrondies au dixieme de million le plus proche
sauf indication contraire. Des écarts d'arrondi peuvent générer des
différences mineures entre les états.

2.21 Normes, amendements et interprétations
applicables a compter du 1*" janvier 2017

Les principes comptables appliqués pour les comptes consolidés au
31 décembre 2017 sont identiques a ceux utilisés dans les comptes
consolidés au 31 décembre 2016, a I'exception de I'adoption des
nouvelles normes et interprétations suivantes d'application obligatoire
pour le Groupe :

> Amendement a IAS 7 : Informations a fournir : état des flux de
trésorerie ;

> Amendements a IAS 12 : Comptabilisation d'actifs d'impot différé
au titre de pertes latentes ;

> Amendement a IFRS 4 : Application de la norme IFRS 9 sur les
instruments financiers et IFRS 4 ;

2.2.2 Normes, amendements et interprétations
d’application non obligatoire a compter
du 1*" janvier 2017

Les normes et amendements suivants, publiés par IIASB, n'ont pas
encore été adoptés par 'Union européenne :

> Amendements a IFRS 2 : Classification et évaluation des
transactions dont le paiement est fondé sur des actions ;

> Amélioration annuelle des IFRS : Cycle 2014-2016 ;
> Amélioration annuelle des IFRS : Cycle 2015-2017 ;
> Amendements a IAS 40 : Transfert des immeubles de placement ;

> |FRIC 22 : Transactions en monnaies étrangeres et contrepartie
anticipée ;

> IFRIC 23 : Incertitude relative aux traitements fiscaux ;

> Amendement a IAS 28 : Intéréts a long terme dans des entreprises
associées et des coentreprises ;

> |FRS 17 : Contrats d'assurance ;

Les normes et amendements ci-dessous ont été adoptés par I'Union
européenne au 31 décembre 2017 mais avec une date d'application
plus tardive :

> IFRS 15 Produits des activités ordinaires tirés de contrats conclus
avec des clients incluant des amendements a IFRS 15 ;

> |IFRS 16 : Contrats de location ;
> IFRS 9: Instruments financiers ;

> Amendement a IFRS 9 : Clause de remboursement anticipé
prévoyant une compensation négative ;

Le Groupe étudie actuellement la mise en ceuvre de ces nouvelles
normes et leur incidence sur les comptes consolidés.
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La norme IFRS 9 « Instruments financiers » viendra remplacer la norme
IAS 39. IFRS 9 prévoit une nouvelle classification des instruments
financiers et un modele de dépréciation des actifs financiers fondé sur
les pertes attendues. Cette norme prévoit aussi un traitement différent
de la comptabilité de couverture.

La norme IFRS 15 « Produits des activités ordinaires provenant de
contrats avec les clients » a été publiée le 8 mai 2014. Cette norme
remplacera les normes IAS 11 et IAS 18. Cette norme pourrait avoir
notamment des impacts sur les modalités de reconnaissance des
revenus (hors loyers).

Au niveau du Groupe, pendant I'année, des sessions de formation
sur IFRS 9 et IFRS 15 ont été mises en place pour les équipes
opérationnelles et financiéres impactées par les nouvelles normes.
A la suite de la revue et l'analyse des instruments financiers existants,
aucun impact significatif n'a été identifié pour le moment.

La norme IFRS 16 « Contrats de location » remplacera la norme IAS 17.
Elle viendra supprimer la distinction entre les contrats de location-
financement et les contrats de location simple. Cette norme est trés
proche de la norme existante pour le traitement des contrats de
location cété bailleur.

2.3 Recours a des jugements
et a des estimations significatives

L'établissement des états financiers consolidés conformément aux
normes comptables internationales IFRS implique que le Groupe
procede a un certain nombre d'estimations et retienne certaines
hypothéses réalistes et raisonnables. Certains faits et circonstances
pourraient conduire a des changements de ces estimations ou
hypotheses, ce qui affecterait la valeur des actifs, passifs, capitaux
propres et du résultat du Groupe.

Les principales hypotheses relatives a des événements futurs et les
autres sources d'incertitudes liées au recours a des estimations a
la date de cloture, pour lesquelles il existe un risque significatif de
modification matérielle des valeurs nettes comptables d'actifs et de
passifs au cours d'un exercice ultérieur, sont présentées ci-dessous :

Valorisation du goodwill

Le Groupe vérifie la nécessité de déprécier le goodwill au moins
une fois par an. Ceci nécessite une estimation de la valeur d'usage
des unités génératrices de trésorerie auxquelles le goodwill est
alloué. La détermination de la valeur d'usage requiert que Klépierre
fasse des estimations sur les flux de trésorerie futurs attendus de
chacune de ces unités génératrices de trésorerie et choisisse un taux
d'actualisation avant impot adéquat pour calculer la valeur actuelle de
ces flux de trésorerie comme décrit dans la note 5.1.

Immeubles de placement

Le Groupe fait procéder a une évaluation semestrielle de ses actifs
immobiliers par des experts indépendants selon les méthodes décrites
dans la note 54. Les experts utilisent des hypothéses de flux futurs et
de taux qui ont un impact direct sur la valeur des immeubles.

Instruments financiers

Le Groupe évalue la juste valeur des instruments financiers qu'il utilise
conformément aux modéles standards pratiqués sur le marché et a la
norme IFRS 13 décrits dans la note 511.1.



2.4 Conversion des monnaies étrangéres

Les états financiers consolidés sont présentés en euro, qui est la
monnaie fonctionnelle et de présentation de Klépierre SA. Chaque
entité du Groupe détermine sa propre monnaie fonctionnelle et les
éléments inclus dans les états financiers de chacune des entités sont
mesurés en utilisant cette monnaie fonctionnelle.

Les filiales étrangeres du Groupe réalisent certaines opérations dans
une monnaie étrangére qui n'est pas leur monnaie de fonctionnement.
Ces opérations en monnaies étrangeres sont initialement enregistrées
dans la monnaie fonctionnelle au taux de change en vigueur a la date
de la transaction.

A la date de cléture, les actifs et passifs monétaires libellés en
monnaies étrangeres sont convertis dans la monnaie fonctionnelle
au taux de change en vigueur a la date de cléture. Les éléments non
monétaires en monnaie étrangere qui sont évalués au codt historique
sont convertis aux cours de change aux dates des transactions
initiales. Les éléments non monétaires en monnaies étrangéres qui
sont évalués a la juste valeur sont convertis au taux de change a la
date a laquelle cette juste valeur a été déterminée.

A la date de cléture, les actifs et passifs de ces filiales sont convertis
dans la monnaie de présentation de Klépierre SA, l'euro, au taux de
change en vigueur a la date de cléture et leurs comptes de résultat
sont convertis au taux de change moyen pondéré pour I'année.
Les écarts de change résultant de cette conversion sont affectés
directement sous une rubrique distincte des capitaux propres. Lors

Note 3 Informations sectorielles
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de la sortie d'une activité a I'étranger, le montant cumulé des écarts
de change différés figurant dans la composante distincte des capitaux
propres relatifs a cette activité a I'étranger est comptabilisé dans le
compte de résultat.

2.5 Distinction dettes et capitaux propres

Le critere permettant de distinguer dettes et capitaux propres est
I'existence ou non d’'une obligation pour I'émetteur de verser un
paiement en espéces a sa contrepartie. Le fait davoir ou non linitiative
du décaissement est le critere essentiel de distinction entre dettes et
capitaux propres.

2.6 Résultat net par action

Le résultat par action est calculé en divisant le résultat net de la
période attribuable aux actionnaires ordinaires par le nombre moyen
pondéré d’'actions ordinaires en circulation hors actions propres au
cours de la période.

Le résultat dilué par action est calculé en divisant le résultat net de la
période attribuable aux actionnaires ordinaires par le nombre moyen
pondéré d’'actions ordinaires en circulation hors actions propres au
cours de la période ajusté des effets des options dilutives.

Conformément a la norme IAS 33, le nombre moyen d’actions au
31 décembre est ajusté suite aux opérations de paiement du dividende
en actions, le cas échéant.

Principes comptables

Informations sectorielles

La norme IFRS 8 impose la présentation d'informations sur les secteurs opérationnels. Les secteurs opérationnels sont identifiés a partir
du reporting interne utilisé par le management pour évaluer la performance et allouer les ressources.

31 Compte de résultat sectoriel

Le Groupe est organisé, pour les besoins du management, en
secteurs d'activité correspondant a des territoires géographiques et
compte sept secteurs opérationnels.

Ces sept secteurs opérationnels sont structurés comme suit :

> France-Belgique (incluant les autres actifs de commerces) ;
> Scandinavie (Steen & Strem : Norvege, Suéde et Danemark) ;
> ltalie;

> |bérie (Espagne, Portugal) ;

> Pays-Bas;

> Allemagne;

> Europe centrale et Turquie (Hongrie, Pologne, République tcheque,
Slovaquie, Grece et Turquie).

Le management controle les résultats opérationnels des secteurs
d'activité de maniére distincte, aux fins de prise de décision de chacun
des secteurs et d'évaluation de ses performances.

La politique financiere du Groupe (incluant limpact des charges et
produits financiers), les activités corporate et la fiscalité sur le résultat
sont gérées au niveau du Groupe et ne sont pas allouées aux secteurs
opérationnels.

Le secteur opérationnel « Scandinavie » comprend I'ensemble des
sociétés du groupe Steen & Strgm, qui est détenu a hauteur de 439 %
par un actionnaire minoritaire. Au sein du secteur « scandinave »,
la part des participations ne donnant pas le controle, dans les
capitaux propres a la juste valeur, s'éleve a 9334 millions d'euros
au 31 décembre 2017, contre 890,5 millions d'euros au 31 décembre
20176. Le portefeuille scandinave, utilisant la méthode de la juste valeur,
représente respectivement 3 849,2 millions d’euros des actifs non
courants, 1694 millions d'euros des actifs courants, 1466,4 millions
d'euros des passifs non courants et 555,5 millions d'euros des passifs
courants du Groupe.
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France-Belgique ©

En millions d'euros

Scandinavie

Italie

Ibérie

<EUEPIPLRE 31/12/2016 | <HTEVIPLENE 31/12/2016 [ <EUERIPLERA 31/12/2016 [<ilERIPLGEE 31/12/2016 <kUARIPLERE 31/12/2016

Pays-Bas

Revenus locatifs 466,0 459,0 192,5 197,6 210,3 204,7 123,6 113,1 64,6 61,1
Charges locatives et immobilieres -44,1 -41,7 -19,9 -17.4 -15,1 -14,9 -13,6 - 14,7 -15,3 -15,5
Revenus locatifs nets 421,9 417,3 172,6 180,3 195,2 189,8 110,0 98,4 49,3 45,5
Revenus de gestion et autres produits 49,5 56,4 9,8 10,5 13,6 13,5 7,3 7,9 6,9 6,7
Frais de personnel et frais généraux -66,1 -70,9 -21,5 -23,5 -23,9 -23,0 -13,8 -13,2 -13,6 -14,3
EXCEDENT BRUT D’EXPLOITATION 405,3 402,9 160,8 167,2 184,8 180,3 103,5 93,1 42,7 37,9
Amortissements et provisions -8,6 -7.2 -2,4 -3,1 -0,4 -0,6 -0,7 -0,7 -2,0 0,4
Variation de valeur des immeubles
de placement 234,4 289,4 150,1 212,7 203,8 87,9 153,4 155,6 37,2 1,8
Résultat de cessions dimmeubles
de placement et titres de participation =33 6,3 13,0 33,9 -0,1 -39 - 14,4 1,2
Quote-part de résultat des sociétés
mises en équivalence 2,5 8,2 22,5 11,1 56,8 447 3,1 1,1
RESULTAT SECTORIEL 630,3 699,5 344,0 421,9 445,0 312,3 255,4 234,6 79,0 40,0
Dépréciation des écarts d'acquisition
Colt de l'endettement net
Variation de valeur des instruments
financiers
RESULTAT AVANT IMPOT
Impot sur les sociétés
RESULTAT NET
(a) Centres commerciaux et autres actifs de commerce
Europe centrale
Allemagne et Turquie Non affecté Groupe Klépierre

En millions d'euros

EaVEbIp Ve 31/12/2016 EEEVEVIPIGVE 31/12/2016 EEiVEPIPLAVE 31/12/2016 EEiViVIplivl 31/12/2016

Revenus locatifs 54,4 57,2 124,5 121,3 1236,0 1214,0
Charges locatives et immobilieres -11,6 -15,2 — 10,7 -11,2 -130,4 -130,6
Revenus locatifs nets 42,8 42,0 113,8 110,1 1105,6 1083,4
Revenus de gestion et autres produits 4,8 5,4 4,4 4,4 96,1 104,8
Frais de personnel et frais généraux -10,2 -10,0 =125 -12,8 -27,9 -29,9 -189,5 -197,6
EXCEDENT BRUT D’EXPLOITATION 37,4 37,3 105,8 101,8 -27,9 -29,9 1012,2 990,6
Amortissements et provisions -0,4 -0,4 -1,2 -84 -15,8 -20,1
Variation de valeur des immeubles de placement -13,4 -38,5 60,4 119,9 825,9 828,8
Résultat de cessions dimmeubles de placement et titres
de participation -0,0 -2,1 6,8 23,5
Quote-part de résultat des sociétés mises en équivalence -10,6 24,4 74,4 89,5
RESULTAT SECTORIEL 23,5 -1,6 154,3 235,5 -27,9 -29,9 1903,6 1912,4
Dépréciation des écarts d'acquisition -1,7
Colt de l'endettement net -169,8 -197,7
Variation de valeur des instruments financiers = 15,1l -12,1
RESULTAT AVANT IMPOT 1717,0 1702,5
Impot sur les sociétés -219,2 -225,6
RESULTAT NET 1497,8 1476,9
3.2 Immeubles de placement par secteur opérationnel
En millions d'euros 31/12/2017 @ 31/12/2016 ©
France-Belgique © 8755,8 8522,9
Scandinavie 3628,9 3606,5
Italie 3300,6 3069,7
Ibérie 2115,3 1772,2
Pays-Bas 13254 1233,6
Allemagne 928,1 939,6
Europe centrale et Turquie 1563,2 1528,3
TOTAL 21617,3 20672,8

(@) Incluant les immeubles de placement a la juste valeur et au co(t, hors immeubles de placement destinés a la vente.

(b) Incluant les autres actifs de commerce.
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3.3 Investissements de la période ventilés par secteur opérationnel

Immeubles de placement évalués Immeubles de placement Total investissements
En millions d'euros a la juste valeur évalués au colt au 31/12/2017 @

Centres commerciaux 510,6 76,0 586,6
France-Belgique ©® 112,0 59,7 171,7
Scandinavie 21,6 0,0 21,6
Italie 9,2 16,3 25,5
Ibérie 248,8 248,8
Pays-Bas 79,4 79,4
Allemagne 5,7 5,7
Europe centrale et Turquie 33,9 33,9
TOTAL 510,6 76,0 586,6

(a) Les investissements comprennent les acquisitions, les colts capitalisés et les variations de périmétre.
(b) Incluant les autres actifs de commerce.

En France et en Belgique, les principaux investissements de la période En Espagne, les principaux investissements concernent l'acquisition
concernent le projet du Prado pour 59,2 millions d’euros, I'extension de Nueva Condomina.

de Val d’Europe pour 43,8 millions d'euros, I'acquisition de baux a
construction supplémentaires a Blagnac pour 15,2 millions d’euros et
I'acquisition de nouveaux commerces a Riom pour 4,4 millions deuros.

Dans le secteur opérationnel « Europe centrale et Turquie », les
changements de la période concernent principalement I'acquisition
d'un commerce supplémentaire dans le centre commercial de Novy
Aux Pays-Bas, les investissements de la période concernent Smichov en République tcheque.

principalement le projet de Hoog Catharijne.

Note 4 Périmétre de consolidation

Principes comptables

Périmétre de consolidation
Les comptes consolidés de Klépierre regroupent lensemble des entreprises sous contréle exclusif, contréle conjoint ou sous influence notable.

La détermination du pourcentage de controle prend en compte les droits de vote potentiels qui donnent accés a des droits de vote
complémentaires, des lors qu'ils sont immédiatement exercables ou convertibles.

Une filiale est consolidée a partir de la date a laquelle le Groupe obtient effectivement le contréle.

Méthode de consolidation
La méthode de consolidation est déterminée en fonction du contréle exercé :

> controle exclusif : intégration globale. Le contréle est présumé exister lorsque Klépierre détient directement ou indirectement plus de
la moitié des droits de vote de l'entreprise. Le controle est également attesté lorsque la société mere dispose du pouvoir de diriger
les politiques financieres et opérationnelles de l'entité, de nommer, de révoquer ou de réunir la majorité des membres du Conseil
d’'administration ou de l'organe de direction équivalent ;

> controle conjoint et influence notable : consolidation par mise en équivalence. Le contréle conjoint est justifié par la nécessité d'un
accord unanime des associés pour les décisions opérationnelles, stratégiques et financieres. L'accord est contractuel : statuts, pactes
dactionnaires. L'influence notable est le pouvoir de participer aux décisions de politiques financiére et opérationnelle d'une entité, sans en
détenir le controle. Elle est présumée si le Groupe détient, directement ou indirectement, 20 % ou plus des droits de vote dans une entité.
Les participations dans les entreprises associées sont inscrites au bilan initialement a leur colt augmenté ou diminué de la quote-part
de situation nette générée apres l'acquisition, et diminué des pertes de valeur ;

> aucune influence : société non consolidée.

Les variations de capitaux propres des sociétés mises en équivalence sont comptabilisées a I'actif du bilan sous la rubrique « Participations
dans les entreprises associées » et au passif du bilan sous la rubrique de capitaux propres appropriée. L'écart d'acquisition sur une société
consolidée par mise en équivalence figure également sous la rubrique « Participations dans les entreprises associées ».

Opérations réciproques

Les comptes réciprogues ainsi que les profits résultant dopérations entre sociétés du Groupe sont éliminés.
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LLa consolidation du Groupe comprend 282 sociétés au 31 décembre
2017, dont 248 sociétés en intégration globale et 34 sociétés mises
en équivalence.

En application de la norme IFRS 12, le Groupe présente son analyse
de la nature des participations détenues dans d’autres entités, et les
risques qui leur sont associés (voir note 9.4).

Les principaux changements du périmetre de consolidation de
I'exercice 2017 sont les suivants :

> le 22 mai, Klépierre a acquis 100 % des titres de SC Nueva Condo
Murcia pour un montant de 124,1 millions d'euros. Cette société
détient Nueva Condomina, centre commercial leader de la région
de Murcie, en Espagne. Cette opération entre dans le champ des
regroupements d'entreprises au sens de la norme IFRS 3 révisée.
Le montant net des actifs et passifs identifiables acquis réévalués
a la juste valeur a la date d’acquisition s’éléve a 111,8 millions
d'euros. Le goodwill de 12,3 millions d'euros est justifié par la
différence entre I'impot différé passif reconnu conformément a la
norme IAS 12 et celui résultant de la possibilité doptimiser limpot
sur les sociétés lors de la cession. Conformément a la norme
IFRS 3, ce prix d'acquisition est provisoire et le Groupe dispose de
12 mois a partir de la date d'acquisition pour revoir l'allocation du
prix d'acquisition. Depuis la date d'acquisition, le centre commercial
de Nueva Condomina a contribué & hauteur de 9,8 millions d'euros
aux revenus locatifs bruts et 4 hauteur de 9,0 millions d’euros
aux revenus locatifs nets du Groupe. Si l'acquisition avait eu lieu
au début de 'année, la contribution de la société aurait été de

Note 5 Notes annexes : bilan

51 Ecarts d’acquisition

16,1 millions d’euros aux revenus locatifs bruts et a hauteur de
14,2 millions d'euros aux revenus locatifs nets du Groupe ;

au cours du premier semestre 2017, Steen & Strem, la filiale
scandinave de Klépierre contrélée a hauteur de 56,1 %, a finalisé
la vente de deux actifs. Le 23 janvier 2017, le centre commercial
Lillestram Torv a été cédé en Norvege, et les bureaux d'Emporia a
Malmo, en Suéde, ont été vendus le 31 mars 2017. Par conséquent,
la société norvégienne SSI Lillestram Torv AS et la société
suédoise Phasmatidae Holding AB ont été vendues et sorties du
périmétre de consolidation ;

le 1°" décembre 2017, Klépierre est devenu propriétaire a 100 % de
la société Principe Pio en Espagne en acquérant 5 % des parts de
l'actionnaire minoritaire ;

le 19 décembre 2017, Klépierre a acquis en République tchéque la
société Novy Smichov First Floor. Cette société détient le premier
étage de I'hypermarché Tesco dans le centre commercial Novy
Smichov a Prague ;

le 28 décembre 2017, la société bulgare Corio Lulin détenant un
terrain a été vendue ;

le 13 mars 2017, Corio SAS a fusionné dans Klépierre SA. Enfin,
quatre nouvelles sociétés ont été créées (Klépierre Finance ltalia,
KFI Hungary KFT, Klépierre Energy CZ SR.O. et Kle Start SAS)
et trois sociétés coquilles vides ont été fusionnées ou liquidées
(Steen & Strgm Centerdrift AS, La Plaine du Moulin a Vent SCl et
Pivoines SCI) durant l'année.

Principes comptables

Comptabilisation des regroupements d’entreprises

Les regles de comptabilisation des regroupements d'entreprises respectent les dispositions prévues par la norme IFRS 3 révisée.

Pour déterminer si une transaction est un regroupement d'entreprises, le Groupe considére notamment si un ensemble intégré d'activités
est acquis en plus de limmeuble de placement, dont les criteres peuvent étre le nombre d’actifs immobiliers détenus par la société cible,
I'étendue des activités acquises, et, en particulier, les services auxiliaires fournis par l'entité acquise. Si les actifs acquis ne constituent pas
une entreprise, la transaction est comptabilisée comme une acquisition d'actifs.

Le Groupe comptabilise tout regroupement d'entreprises par I'application de la méthode de 'acquisition. La contrepartie transférée est
évaluée a la juste valeur des actifs acquis, capitaux propres émis et passifs encourus a la date de I'échange. Les actifs et passifs identifiables
de l'entreprise acquise sont évalués a leur juste valeur a la date de 'acquisition. Les passifs éventuels ne sont comptabilisés que s'ils sont
représentatifs d'une obligation réelle a la date du regroupement et si leur juste valeur peut étre évaluée de maniere fiable. Pour chaque
regroupement d'entreprise, lacquéreur doit évaluer toute participation ne donnant pas le controle détenue dans l'entreprise acquise, soit a
la juste valeur a la date d’acquisition, soit a la quote-part dans la juste valeur des actifs et passifs de l'entreprise acquise.

Tout excédent de la contrepartie transférée et du montant de la participation ne donnant pas le contréle sur la juste valeur nette des actifs
et passifs identifiables de I'entreprise acquise donne lieu a la comptabilisation d'un goodwill. Les co(ts directement attribuables a l'acquisition
sont comptabilisés en charge.

La norme IFRS 3 révisée prévoit un délai de 12 mois a partir de la date d'acquisition quant a la comptabilisation définitive de I'acquisition : les
corrections des évaluations effectuées doivent étre liées a des faits et circonstances existant a la date d'acquisition. Ainsi, au-dela de ce délai
de 12 mois, tout complément de prix est a comptabiliser en résultat de I'exercice sauf si sa contrepartie est un instrument de capitaux propres.

Concernant le traitement des impots différés actifs, un gain doit étre comptabilisé au compte de résultat sur les impots différés actifs qui
n‘auraient pas été reconnus a la date d’'acquisition ou durant la période d'évaluation.

En cas d'acquisition par étapes, la participation antérieurement détenue fait lobjet d'une réévaluation a la juste valeur si et quand il y a prise de
controle. L'écart entre la juste valeur et la valeur nette comptable de cette participation est enregistrée directement en résultat de I'exercice.

« Toute variation de pourcentage d'intérét impliquant la perte de contréle d'une entité conduit a constater un résultat de cession, et a
réévaluer a la juste valeur la quote-part conservée en contrepartie du résultat.

Les opérations n'affectant pas le contréle (acquisition complémentaire ou cession) ne se traduiront que par une nouvelle répartition des
capitaux propres entre la part du Groupe et la part hors Groupe sans impact résultat et/ou modification du goodwill. »

KLEPIERRE DOCUMENT DE REFERENCE 2017




ETATS FINANCIERS

Comptes consolidés au 31 décembre 2017

Evaluation et perte de valeur des gooduwill

Le goodwill est enregistré au co(t diminué des éventuelles pertes de valeur cumulées. Conformément a la norme IAS 36, le Groupe procede
a des tests de dépréciation dés I'apparition d'un indice de perte de valeur, et au minimum une fois par an. Pour la réalisation de ce test,
les immobilisations sont regroupées en unités génératrices de trésorerie (UGT). Les UGT sont des ensembles homogenes d’actifs dont
['utilisation continue génere des entrées de trésorerie qui sont largement indépendantes des entrées de trésorerie générées par les autres
groupes dactifs. Si la valeur comptable d'un goodwill est supérieure a sa valeur recouvrable, une perte de valeur est enregistrée en résultat.

Goodwill correspondant a l'optimisation fiscale sur les impots différés

Il s'agit des goodwill issus de la reconnaissance d'impots différés a la date du regroupement d'entreprises. lls sont calculés par différence
entre les impots différés comptabilisés au bilan selon IAS 12, et les impots effectifs a verser en cas de vente via une cession de titres. En
conséquence, les tests de dépréciation menés sur ces goodwill a chaque cloture consistent a comparer la valeur nette comptable du goodwill
aux gains d'optimisation fiscale attendus sur les impo6ts différés.

Goodwill des sociétés de gestion

Ces goodwill concernent les sociétés de gestion. Les tests de dépréciation sont réalisés une fois par an et sont basés sur des évaluations
issues d'un expert indépendant. Ces évaluations, réalisées pour le compte de Klépierre par la société Accuracy, reposent sur la méthode
des flux de trésorerie actualisés (ou méthode DCF pour Discounted Cash Flow) pour chacun des pays dans lequel le Groupe exerce des
activités de gestion. Cette méthode s'articule en trois étapes.

La méthode consiste dans un premier temps a estimer les flux de trésorerie susceptibles d'étre générés dans le futur par le portefeuille
d'activités de chaque société (avant prise en compte des colts explicites ou implicites du financement). Ces flux de trésorerie sont estimés
a partir de business plans élaborés dans chaque pays ou le Groupe a des activités de management, pour son propre compte ou pour le
compte de tiers.

Dans une deuxieme étape, les prévisions de flux de trésorerie, ainsi que la valeur estimée du portefeuille d'activités au terme de la période
de prévision (valeur finale), sont actualisés a un taux approprié. Ce taux d’'actualisation est déterminé a partir du modele du capital asset
pricing model (CAPM) et est la somme des trois éléments suivants : taux d'intérét sans risque, prime de risque du marché global (prime de
risque moyenne anticipée du marché multipliée par le coefficient béta du portefeuille d’activités) et prime de risque spécifique (destinée a
prendre en compte la fraction du risque spécifique non déja intégrée dans les flux).

Dans une troisiéme et derniere étape, la valeur des capitaux propres de chaque société est obtenue en retranchant de la valeur du portefeuille
d'activités le montant de I'endettement financier net existant a la date de I'évaluation.

Le test de dépréciation consiste a comparer au moins une fois par an la valeur de I'actif net comptable des entités a la valeur de l'actif net
évaluée par I'expert indépendant.

Les principales hypotheses retenues pour le calcul de la valeur d'entreprise selon les derniéres évaluations sont les suivantes :
> le taux d'actualisation appliqué est de 76 % ;

> les flux de trésorerie disponibles sur I'horizon du plan d'affaires reposent sur des hypotheses de volume d'activité et de taux de marge
opérationnelle. Ces derniers prennent en compte les hypothéses économiques et de marché connues a la date de l'établissement du plan ;

> le taux de croissance pour la période de 2018 a 2023, basé sur les hypothéses de plan d'affaires interne approuvé par la Direction ;

> la valeur finale de Klépierre Management, déterminée sur la base d'un taux de croissance retenu de 1% a partir de 2023.
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Cessions, Autres
Variations de mises hors mouvements,
En millions deuros 31/12/2016 périmétre service Dépréciation reclassements 31/12/2017
Ecarts d’acquisition Activités de Gestion 260,7 - - -1,7 -0,8 258,2
France 117,7 117,7
Italie 53,7 53,7
Espagne 32,0 32,0
Portugal 7.4 7,4
Pays-Bas 18,3 -1,7 16,6
Allemagne 14,8 14,8
Turquie 3,1 3,1
Scandinavie 10,4 -0,8 9,6
Hongrie 3,4 3.4
Ecarts d’acquisition résultant des impéts différés 387,6 12,3 - - -2,9 397,0
Actifs ex-Corio 307,3 307,3
Plenilunio 1,4 1,4
IGC 35,7 35,7
Oslo City 38,4 -2,9 85,5
Nueva Condo Murcia 12,3 12,3
Autres 4,9 4,9
ECARTS D’ACQUISITION NETS 648,4 12,3 - -1,7 -3,7 655,2

Au 31 décembre 2017, le montant des écarts d'acquisition s'éléve a
655,2 millions d'euros contre 6484 millions d'euros au 31 décembre
2016. Les variations de périmetre portent essentiellement sur
I'acquisition de Nueva Condomina (voir note 4). L'écart d'acquisition
reconnu sur Nueva Condo Murcia suite a cette transaction représente
la différence entre limpot différé passif sur limmeuble de placement
reconnu selon la norme IAS 12 et celui qui résulterait d'un schéma
fiscal de cession optimisé.

Test de dépréciation

Au 31 décembre 2017, un test de dépréciation a été réalisé sur le
goodwill. Une dépréciation de 1,7 million d’euros a été comptabilisée

5.2 Immobilisations incorporelles

sur l'UGT des activités de management néerlandaises puisque le test
a identifié une différence entre la valeur recouvrable du goodwill et
sa valeur comptable.

Un test de sensibilité sur la dépréciation de I'écart d’acquisition
correspondant aux activités de management a été réalisé afin de
mesurer I'impact de nouvelles hypotheses. Si le taux d'actualisation
diminuait de 0,5 %, la valeur des activités de management
augmenterait de 25,2 millions d'euros, sans impact sur la valeur
comptable de écart d'acquisition. Si le taux d’actualisation augmentait
de 05 %, la valeur totale des activités de management diminuerait de
21,8 millions d'euros, mais limpact sur la valeur comptable de I'écart
d'acquisition serait limité a 2,5 millions d’euros.

Principes comptables

Actifs incorporels

Un actif incorporel est un élément non monétaire sans substance physique. Il doit étre a la fois identifiable (donc séparable de l'entité acquise
ou résultant de droits légaux ou contractuels), contrélé par I'entreprise du fait dévénements passés et porteurs d'avantages économiques
futurs.

La norme IAS 38 indique que les immobilisations incorporelles ne doivent étre amorties que si elles ont une durée de vie connue. Les
immobilisations incorporelles qui n'ont pas de durée de vie déterminée ne doivent pas étre amorties mais doivent faire l'objet d'un test de
valeur annuel (IAS 36) ou dés l'apparition d'indices de perte de valeur.

Les immobilisations, qualifiées d'immobilisations incorporelles a durée d'utilité finie, sont amorties selon le mode linéaire sur des périodes
qui correspondent a leur durée d'utilité prévue.

Dépréciation des actifs incorporels

A partir de leur reconnaissance initiale, les autres actifs incorporels sont reconnus au colt, moins les éventuels amortissements ou
dépréciations liés. Les actifs incorporels dont la durée de vie est déterminée subissent un amortissement linéaire sur la durée dutilisation
de l'actif.

La durée damortissement est appréciée tous les ans, et tout indice de perte de valeur entraine un test de dépréciation. Les actifs a durée
de vie illimitée ne sont pas amortis. La nature «illimitée » de la durée d'utilisation de l'actif est appréciée tous les ans. Ces actifs font l'objet
d'un test de dépréciation réalisé a minima tous les ans, ou lorsqu’un indice de perte de valeur est observé. Le test de dépréciation compare la
valeur comptable et la valeur recouvrable de I'actif. En cas de dépréciation nécessaire, une charge de dépréciation est constatée au compte
de résultat. Les actifs incorporels de Klépierre ne sont pas soumis a une évaluation externe.
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Le poste « Logiciels » regroupe les logiciels en service ainsi que les dépenses en cours. Laugmentation du poste sexplique par le déploiement
de nouveaux projets et développements informatiques.

Diminution
par cessions, Variations
Acquisitions et mises hors Dotations  de cours Variations de

En millions d'euros 31/12/2016 investissements service de l'exercice de change périmétre Reclassements | <k’ /)P Tkl
Droit au bail 2,8 2,8
Fonds commercial 4,2 4,2
Logiciels 86,3 6,8 -1,7 -1,5 0,2 90,1
Concessions, brevets et droits

similaires 1,7 0,1 1,8
Autres immobilisations incorporelles 5,4 -0,2 5,2
Total valeur brute 100,4 6,8 -1,7 -1,4 104,1
Droit au bail -0,9 -0,1 -1,0
Fonds commercial -2,5 =29
Logiciels - 46,4 1,0 -10,9 0,8 -55,5
Concessions, brevets et droits

similaires -1,2 -0,1 =il 8
Autres immobilisations incorporelles -4,2 -0,2 -4.4
Total amortissements - 55,2 1,0 -11,3 0,8 - 64,8
IMMOBILISATIONS INCORPORELLES -

VALEUR NETTE 45,2 6,8 -0,7 -11,3 -0,6 39,3

5.3 Immobilisations corporelles

Principes comptables

Immobilisations corporelles

Conformément a la norme IAS 16, les immobilisations corporelles sont évaluées a leur colt historique, moins leur amortissement
cumulé et toute perte de valeur. Les amortissements sont calculés selon la durée de vie usuelle de chaque classe d'actif opérationnel.
Les immobilisations corporelles comprennent les actifs d'exploitation comme les équipements et autres matériels de bureaux liés aux sieges
sociaux et bureaux.

Diminution
par cessions, Variations
Acquisitions et mises hors Dotations  de cours Variations de
En millions d'euros 31/12/2016 investissements service de l'exercice de change périmétre Reclassements | <iUkFIFLkT)
Actifs non amortissables
Actifs amortissables et encours 40,0 2,1 -0,2 -1,1 0,3 41,1
Total valeur brute 40,0 2,1 -0,2 - -1,1 - 0,3 41,1
Actifs amortissables -24,0 0,2 -3,8 0,6 -27,0
Total amortissements -24,0 - 0,2 -3,8 0,6 - - -27,0
Dépréciation
IMMOBILISATIONS CORPORELLES -
VALEUR NETTE 16,0 2,1 - -3,8 -0,5 - 0,3 14,1
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5.4 Immeubles de placement

Principes comptables

Immeubles de placement (IAS 40 et IFRS 13)

Les biens immobiliers non occupés par le Groupe et destinés a générer un revenu locatif a long terme ou une appréciation en capital, ou les
deux, sont assimilés a des immeubles de placement. Les immeubles de placement incluent également les biens en cours de construction
ou développés pour une utilisation future comme immeubles de placement. Pour tous les immeubles de placement, leur utilisation actuelle
correspond a leur meilleure utilisation possible.

Les terrains détenus dans le cadre de contrats de location sont classés et comptabilisés par le Groupe comme immeubles de placement quand
la définition dimmeubles de placement s'applique. Les contrats de location sont comptabilisés en tant que contrats de location-financement.

Les immeubles de placement sont initialement évalués a leurs co(ts, incluant les colts de transaction et, quand ils sont applicables, les
colits déviction et les colits demprunts (voir ci-dessous).

Apres cette reconnaissance initiale, les immeubles de placement sont enregistrés a leur juste valeur. Les immobilisations en cours de
construction sont évaluées a la juste valeur si leur juste valeur peut étre déterminée de facon fiable. Les immobilisations en cours de
construction dont la juste valeur ne peut pas étre déterminée de facon fiable, mais pour lesquelles le Groupe attend que la juste valeur
de l'immeuble puisse étre déterminée de facon fiable quand la construction sera achevée, sont évaluées au colt diminué de leur perte
de valeur jusqu’a ce que la juste valeur soit raisonnablement déterminée ou que la construction soit achevée — la premiére de ces deux
survenances étant retenue.

Dans le but d'évaluer si la juste valeur d'un immeuble en cours de construction peut étre déterminée de facon fiable, le management tient
compte des facteurs suivants, entre autres :

> le degré d'avancement ;
> le niveau de fiabilité relatif aux entrées de flux de trésorerie apres 'achevement ;
> lerisque de la construction lié a Iactif.

Les augmentations des immeubles de placement sont constituées des dépenses d'investissement, des colts d'éviction, des intéréts financiers
capitalisés, des honoraires de commercialisation et autres codts internes relatifs a leur développement. Certains cotts internes de personnel
et colts associés directement affectables a la gestion de grands projets durant la phase de construction sont également capitalisés.

La différence entre la juste valeur d'un immeuble de placement a la date du reporting et sa valeur comptable avant la nouvelle évaluation
est enregistrée en compte de résultat en plus- ou moins-value. La plus-value de cession est déterminée par la différence entre le produit
de la vente et la valeur comptable de l'actif au début de la période comptable augmentée des dépenses d'investissement de la période.

Quand le Groupe commence a rénover un immeuble de placement existant pour une utilisation future et continue en tant quimmeuble de
placement, I'actif continue d'étre reconnu en tant quimmeuble de placement.

De plus, les immeubles de placement évalués au colt subissent un test de valeur au 30 juin et au 31 décembre, des qu'il y a un indice de
perte de valeur. Quand ce type d'indice existe, la nouvelle valeur recouvrable est comparée a sa valeur comptable, et une perte de valeur
est reconnue.

Colt des emprunts

En application de la norme IAS 23, les colts des emprunts directement attribuables a I'acquisition ou a la construction des actifs éligibles
sont intégrés au co(t des actifs correspondants.

Lorsqu'un emprunt n'est pas directement affecté a un actif, Klépierre retient le taux de capitalisation appliqué aux dépenses relatives a I'actif
pour évaluer le colt affectable ; s'il existe plusieurs lignes d'emprunts non spécifiques, le taux de capitalisation est le taux moyen pondéré
de ces emprunts observé sur I'exercice.

Juste valeur des immeubles de placement

La juste valeur des immeubles de Klépierre est déterminée par des experts indépendants qualifiés qui détiennent une compétence
professionnelle pertinente et une expérience sectorielle récente dans les secteurs d’activité et zones géographiques ou se situent les
immeubles de placement évalués. lls valorisent le patrimoine du Groupe au 30 juin et au 31 décembre chaque année.

La juste valeur exclut les droits et frais de mutation (les droits sont évalués sur la base de la cession directe de limmeuble, méme si ces
frais peuvent, dans certains cas, étre réduits en cédant la société propriétaire de l'actif). Les justes valeurs sont déterminées en respectant
les regles d'évaluation décrites par la norme IFRS 13. Par ailleurs, compte tenu de la complexité des évaluations des actifs immobiliers
et de la nature de certaines données non observables publiguement (tels que les taux de croissance des loyers, taux de capitalisation
et d'actualisation), les justes valeurs des immeubles de placement ont été classées en niveau 3 selon les critéres retenus par IFRS 13.
En conséquence, il n'y a pas de reclassement entre les niveaux de hiérarchie d'évaluation de la juste valeur.
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Toutefois, compte tenu du caractere estimatif inhérent a ces évaluations, il est possible que le résultat de cession de certains actifs immobiliers
differe de I'évaluation effectuée, méme en cas de cession dans les quelques mois suivant l'arrété comptable.

Klépierre confie a différents experts le soin d'évaluer son patrimoine.
Les centres commerciaux sont expertisés par :

> Jones Lang LaSalle (JLL), qui expertise une partie du patrimoine francais, lintégralité des patrimoines grec et belge, la majorité du
patrimoine italien et quatre actifs en Turquie ;

> CBRE évalue 10 actifs francais, tous les actifs espagnols et portugais, 12 actifs italiens et trois actifs néerlandais ;
> BNP Paribas Real Estate évalue tous les actifs allemands ;
> Colliers évalue les actifs italiens du fonds K2 ;

> Cushman & Wakefield évalue une partie du patrimoine francais, tous les actifs danois, suédois et norvégiens, tous les actifs de I'Europe
centrale (Pologne, Hongrie, République tcheque et Slovaquie), trois actifs néerlandais et trois actifs turcs.

Les commerces sont expertisés par BNP Paribas Real Estate.

Les missions confiées aux experts sont toutes effectuées selon les principes de la Charte de l'expertise en évaluation immobiliere, les
recommandations de IAMF du 8 février 2010 et les normes de la Royal Institution of Chartered Surveyors. La rémunération versée aux experts,
arrétée préalablement aux campagnes d'évaluation, est fixée sur une base forfaitaire en fonction du nombre de lots et de la complexité des
actifs évalués. Elle est entierement indépendante de la valorisation des actifs.

En milliers d'euros Honoraires d’expertise
Cushman & Wakefield 307,9
CBRE 241,0
Jones Lang Lasalle 2834
BNP Paribas Real Estate 122,8
Colliers 14,1
TOTAL 969,1

Les valorisations réalisées par les experts indépendants sont revues en interne par la Direction en charge ainsi que par les personnes
compétentes au sein de chaque division opérationnelle. Ce processus inclut des discussions sur les hypotheses retenues par les experts
indépendants, ainsi que la revue des résultats des évaluations. Ces revues du processus de valorisation ont lieu entre la direction des
investissementset les experts indépendants tous les semestres.

'ensemble des actifs du groupe Klépierre fait systématiqguement l'objet d'une double évaluation : une évaluation par la méthode par
capitalisation des revenus nets et une évaluation par la méthode des flux de trésorerie actualisés.

Pour déterminer la valeur vénale d'un centre avec la méthode par capitalisation des revenus nets, l'expert applique un taux de rendement
au loyer total net pour les locaux occupés et au loyer net de marché escompté en fonction de la durée prévisionnelle de vacance pour les
locaux vides.

De cette premiere valeur obtenue par capitalisation des loyers nets est déduite la valeur actualisée des abattements des loyers minima
garantis, des charges sur locaux vacants actuels et de travaux non refacturables a effectuer.

Un taux de vacance normatif est, par ailleurs, défini pour chaque actif. Le taux utilisé pour 'actualisation de ces flux est égal au taux de
rendement utilisé pour le calcul de la valeur vénale.

Le loyer brut comprend le loyer minimum garanti, le loyer variable ainsi que le loyer de marché des locaux vides. Le loyer net total est
déterminé par déduction du loyer brut de toutes charges : frais de gestion, charges non refacturables, charges sur provision pour locaux
vides et des pertes moyennes sur les impayés constatés durant les cing dernieres années.

Le taux de rendement est fixé par 'expert en fonction de différents parametres, notamment : la surface de vente, la configuration, la
concurrence, les modes de propriété et pourcentages de détention, le potentiel locatif et d'extension et la comparabilité avec des transactions
récentes.

La méthode des flux de trésorerie actualisés détermine la valeur d’'un actif immobilier par la somme des flux financiers futurs actualisés sur
la base d'un taux d'actualisation défini par l'expert.

L'expert estime I'ensemble des revenus et charges prévisionnels afférents a l'actif puis évalue une « valeur a terme » a l'issue de la période
d'analyse (10 ans en principe). En confrontant les valeurs locatives de marché et les valeurs locatives faciales, I'expert tient compte du
potentiel locatif du bien immobilier en retenant les valeurs locatives de marché a l'échéance des baux apres déduction des colits induits par
ces recommercialisations. Enfin, l'expert actualise ces flux prévisionnels de trésorerie afin de déterminer la valeur actuelle du bien immobilier.

Le taux d'actualisation retenu prend en compte le taux sans risque du marché (OAT 10 ans) auquel est ajoutée une prime de risque et de
liquidité du marché de limmobilier, et enfin une prime spécifique a l'actif, en fonction de lemplacement, des caractéristiques et de 'occupation
de chaque immeuble.
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5.41 Immeubles de placement a la juste valeur

En millions d'euros

IMMEUBLES DE PLACEMENT EVALUES A LA JUSTE VALEUR - VALEUR NETTE AU 31/12/2016 20 390,2
Entrées de périmétre 261,6
Investissements 243,2
Intéréts capitalisés 5,8
Cessions et sorties de périmetre -59,8
Autres mouvements, reclassements 0,4
Variations de cours de change -147,1
Variation de juste valeur 799,9
IMMEUBLES DE PLACEMENT EVALUES A LA JUSTE VALEUR - VALEUR NETTE AU 31/12/2017 21 494,2

Le poste « Entrées de périmetre » reflete la premiére consolidation du
centre commercial de Nueva Condomina en Espagne et 'acquisition
d'un nouveau local commercial du centre commercial Novy Smichov
en République tcheque (voir notes 11 et 4).

Les investissements d'un montant global de 243,2 millions d’euros
sur la période portent principalement sur les investissements
réalisés sur Hoog Catharijne pour 78,0 millions d’euros, I'extension

Val d'Europe pour 43,8 millions d'euros, l'acquisition de nouveaux baux
a construction a Blagnac pour 15,2 millions d’euros et 'acquisition de
nouveaux commerces a Riom, en France, pour 4.4 millions d'euros.

Les « Autres mouvements, reclassements » représentent le solde net
des reclassements des « Immeubles de placement a la juste valeur »
vers le poste « Immeubles de placement destinés a la vente » et en
provenance du poste « Immeubles de placement évalués au colt ».

Le tableau ci-dessous présente l'information quantitative utilisée pour déterminer les justes valeurs des immeubles de placement :

31/12/2017

Loyer annuel

Centres commerciaux
(moyenne pondérée)

France/Belgique

Italie

Scandinavie

Pays-Bas

Ibérie

Allemagne

Europe centrale et Turquie
TOTAL GROUPE

en€®@

TCAM du revenu

Taux d’actualisation ® Taux de sortie © locatif net @

389 6,0% 4,6% 3,0%
399 7,0% 56% 1,8%
288 7,0% 4,8% 2,7%
226 6,4 % 6,2 % 2,5%
273 7.7% 58% 3,7%
228 52% 4,5% 0,9%
228 89% 7,1% 31%
321 6,7 % 5,2% 2,7%

Le taux d'actualisation et le taux de sortie sont pondérés par valeur
d'expertise du portefeuille des centres commerciaux (droits inclus,
part du Groupe) :

(a) loyer annuel moyen (loyer minimum garanti + loyer basé sur les
ventes) par actif par métre carré ;

(b)taux utilisé pour calculer la valeur actualisée des flux futurs de
trésorerie ;

5.4.2 Immeubles de placement évalués au cofit

En millions d'euros

(c) taux utilisé pour capitaliser les revenus en année de sortie pour
calculer la valeur de sortie de l'actif ;

(d)taux de croissance annuel moyen des revenus locatifs nets a 10
ans déterminé par I'évaluateur.

Au 31 décembre 2017, ITEPRA Net Initial Yield moyen du portefeuille
séleve a 4,8 % (droits inclus). Une variation de 10 points de base de
'EPRA Net Initial Yield ferait varier d'environ 386 millions d'euros la
valeur d'expertise du patrimoine (part Groupe).

IMMEUBLES DE PLACEMENT EVALUES AU COUT - VALEUR NETTE AU 31/12/2016 282,6
Investissements 72,4
Intéréts capitalisés 3,6
Cessions et sorties de périmetre -3,7
Autres mouvements, reclassements -2211
Variations de cours de change -0,3
Dépréciations et reprises -10,4
IMMEUBLES DE PLACEMENT EVALUES AU COUT - VALEUR NETTE AU 31/12/2017 123,1
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Les principaux immeubles de placement évalués au colt au
31 décembre 2017 sont :

> en Scandinavie : un projet en cours de construction a Kristianstad
et un terrain a Odense ;

> en Belgique : les droits de construction liés au projet de
développement de Louvain-la-Neuve ;

> en ltalie : l'extension du centre commercial Shopville Gran Reno.

5.4.3 Immeubles de placement destinés a la vente

ETATS FINANCIERS

Comptes consolidés au 31 décembre 2017

Les investissements de 72,4 millions d’euros réalisés au cours de la
période concernent principalement les investissements sur les projets
du Prado et de Gran Reno.

Le poste « Autres mouvements, reclassements » concerne
essentiellement le reclassement d'un immeuble a Cologne depuis les
« Immeubles de placement évalués au colt » vers les « Immeubles
de placement destinés a la vente » et au reclassement du projet du
Prado depuis les « Immeubles de placement évalués au co(t » vers les
« Immeubles de placement évalués a la juste valeur ».

Principes comptables

Immeubles de placement destinés a la vente

Les conséquences comptables sont :

> la présentation distincte dans les actifs courants.

Les actifs sous promesse ou mandat de vente sont présentés conformément aux dispositions de la norme IFRS 5.

> le transfert a la valeur la plus faible entre valeur nette comptable et juste valeur nette des colits nécessaires a la vente ;

En millions d'euros

IMMEUBLES DE PLACEMENT DESTINES A LA VENTE - VALEUR NETTE AU 31/12/2016 284,4
Cessions et sorties de périmetre -200,0
Autres mouvements, reclassements 175,2
Variations de cours de change -0,4
Variation de juste valeur 36,4
IMMEUBLES DE PLACEMENT DESTINES A LA VENTE - VALEUR NETTE AU 31/12/2017 295,6

Au cours de I'année 2017, les principaux actifs cédés (200 millions
d'euros) sont :

> le centre commercial de Lillestrem Torv en Norvege ;
> les bureaux d'Emporia a Malmé en Suede ;
> le centre commercial de Charras a Courbevoie en France ;

> 15 commerces en France.

5.4.4 Réconciliation valeur du patrimoine

Le montant des reclassements en provenance ou vers les « Immeubles
de placement destinés a la vente » pour 175 millions d'euros concerne
essentiellement deux galeries commerciales a Vitrolles (France) et
a Madrid (Espagne), un immeuble a Cologne (Allemagne) et quatre
autres commerces en France.

Le tableau ci-dessous présente une réconciliation entre la valeur comptable des immeubles de placement et la valeur du patrimoine présentée

dans le rapport de gestion :

31/12/2017

Immeubles de placement

détenus par les sociétés en
intégration globale

En millions d'euros

Immeuble de placement & la juste valeur
Immeubles de placement évalués au colt
Immeubles de placement destinés a étre cédés

> Bail a construction

> Avantages dans les contrats de location simple
TOTAL

21 948,5

Investissement dans Optimisation des

les sociétés mises en droits et frais Valeur du

équivalence © de mutation patrimoine

21 494,2 1388,6 433,1 23315,8
123,1 123,1
295,6 295,6
27,3 27,3

8,4 8,4

1 388,6 433,1 23770,2

(a) Les investissements dans les sociétés mises en équivalence sont intégrés sur la base de la juste valeur des titres détenus et prennent également en compte les avances et les

lignes de crédit accordées par le Groupe.
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Comptes consolidés au 31 décembre 2017

5.5 Participations dans les entreprises associées

Quote-part Variations

31/12/2016 dans le Augmentations  Variations de périmétre | <kl il Lol

Quote-part résultat de Dividendes et réductions de cours et autres Quote-part

En millions deuros Groupe I'année 2017 recus de capital de change mouvements Groupe

Titres de sociétés controlées conjointement 838,8 84,6 -16 -7,6 -13,0 -0,8 900,5

Titres de sociétés sous influence notable 228,7 -10,2 -11,3 -34,0 0,4 173,7
PARTICIPATIONS DANS LES

ENTREPRISES ASSOCIEES 1067,5 74,4 -12,9 -7,6 - 46,9 - 0,4 1074,1

34 sociétés sont consolidées par mise en équivalence au 31 décembre 2017 parmi lesquelles 26 sont contrélées conjointement et huit sont sous
influence notable.

Les principaux éléments bilanciels et du compte de résultat des coentreprises ou entreprises sous contréle conjoint @ sont présentés ci-dessous
(les valeurs présentées ci-dessous incluent les retraitements de consolidation) :

31/12/2017 31/12/2016
En millions d'euros 100 % Quote-part Groupe 100 % Quote-part Groupe

Actifs non courants 25835 1276,9 2 466,4 1216,2
Actifs courants 91,7 45,3 83,2 41,3
Disponibilités et équivalents de trésorerie 78,5 37,8 114,3 56,2
Passifs financiers non courants hors Groupe -108,7 -51,8 -138,4 - 66,6
Passifs financiers non courants Groupe et Associés =B57.2 -278,6 -616,2 -308,2
Autres passifs non courants =735l -120,5 -165,7 -86,1
Passifs financiers courants hors Groupe -12,9 =@6,3 -12,3 -6,1
Passifs courants -4,2 -2,3 -13,5 -7,7
ACTIFS NETS 1835,8 900,5 1717,8 838,8

31/12/2017 31/12/2016
En millions d'euros 100 % Quote-part Groupe 100 % Quote-part Groupe

Produits des activités ordinaires 143,0 70,9 158,2 78,2
Charges d'exploitation -26,4 -13,2 -32,9 -16,3
Variation de valeur des immeubles de placement 127,7 65,9 75,8 37,4
Résultat financier =228 -11,2 -23,5 -11,7
Résultat avant impot 221,8 112,4 177,6 87,6
Impot -55,6 -27.8 - 48,2 -24,1
RESULTAT NET 166,2 84,6 129,4 63,5

La dette nette externe (passifs financiers hors Groupe courants et non courants ajustés des disponibilités et équivalents de trésorerie) en
quote-part du Groupe des entreprises sous contréle conjoint de Klépierre s'éléve a 20,3 millions d'euros au 31 décembre 2017, contre 16,5 millions
d’euros au 31 décembre 2016.

Les principaux éléments bilanciels et du compte de résultat des sociétés mises en équivalence sous influence notable @ sont présentés ci-dessous
(les valeurs présentées ci-dessous incluent les retraitements de consolidation) :

31/12/2017 31/12/2016

En millions deuros 100 % 100 % Quote-part Groupe
Actifs non courants 394,1 1744 487,3 225,6
Actifs courants 2,2 0,9 7,0 3,1
Disponibilités et équivalents de trésorerie 7.4 8,3 7,8 3,6
Passifs financiers non courants hors Groupe -0,8 -0,3 -4,1 -19
Passifs financiers non courants Groupe et Associés -0,5 -0,1 -0,7 -0,3
Autres passifs non courants -1,8 -0,7 -15 -0,6
Passifs financiers courants hors Groupe -0,1 -0,0
Passifs courants -8,2 -3.8 -1,5 -0,7
ACTIFS NETS 392,3 173,7 494,2 228,7

(1 Cécobil SCS, Du Bassin Nord SCI, Le Havre Vauban SNC, Le Havre Lafayette SNC, Girardin SCI, Société Immobiliere de la Pommeraie SC, Parc de Coquelles SNC, Kleprim's SCI, Celsius
Le Murier SNC, Celsius Haven SNC, Clivia S.p.A, Galleria Commerciale Il Destriero S.p.A, CCDF S,p.A, Galleria Commerciale Porta di Roma S.p.A, Galleria Commerciale 9 Scrl, Italian
Shopping Centre Investment S.r.l, Holding Klege S.rl, Nordbyen Senter 2 AS, Metro Senter ANS, @kern Sentrum Ans, @kern Eiendom ANS, Metro Shopping AS, Nordbyen Senter DA,
@kern Sentrum AS, Nordal ANS, Klege Portugal SA.

(2) La Rocade SCI, La Rocade Ouest SCI, Du Plateau SCI, Achéres 2000 SCI, Le Champs de Mais SC, Société du bois des fenétres SARL, Akmerkez Gayrimenkul Yatirim Ortakligi AS,
Step In SAS.
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Comptes consolidés au 31 décembre 2017

31/12/2017 31/12/2016
En millions d'euros 100 % Quote-part Groupe 100 % Quote-part Groupe

Produits des activités ordinaires 27,1 11,9 40,1 17,9
Charges d'exploitation -9,2 -4,1 -14,3 -6,5
Variation de valeur des immeubles de placement - 40,0 -18,4 30,1 14,2
Résultat financier 1,0 0,5 0,9 0,4
Résultat avant impot -21,0 -10,2 56,8 26,0
Impot - -
RESULTAT NET -21,0 -10,2 56,8 26,0

5.6 Autres actifs non courants

Principes comptables

Actifs financiers

Les actifs financiers comprennent les immobilisations financieres, les actifs courants représentant les créances d'exploitation, des titres de
créances ou des titres de placement, y compris les instruments dérivés, et la trésorerie.

L'évaluation et la comptabilisation des actifs et passifs financiers sont définies par la norme IAS 39 « Instruments financiers : comptabilisation
et évaluation ».

Evaluation et comptabilisation des actifs financiers

Préts et créances

Cette catégorie inclut les créances rattachées a des participations et les autres préts et créances. Ces instruments sont comptabilisés au
coUt amorti calculé a l'aide du taux d'intérét effectif (TIED. Le TIE est le taux qui actualise les flux de trésorerie attendus a la valeur comptable
actuelle de linstrument.

Actifs financiers disponibles a la vente

Les actifs financiers disponibles a la vente comprennent les titres de participation dans le capital de sociétés non consolidées. Les placements
dans des instruments de capitaux propres qui n'ont pas de valeur cotée sur un marché actif et dont la juste valeur ne peut étre évaluée de
maniére fiable doivent étre évalués au co(t.

Trésorerie et équivalents de trésorerie

La trésorerie et les équivalents de trésorerie comprennent les liquidités en comptes bancaires, les dépots a court terme ayant une échéance
initiale de moins de trois mois, les SICAV monétaires et autres valeurs mobilieres.

Entrées dans
En millions d'euros 31/12/2016 le périmétre Augmentations Diminutions Autres 31/12/2017

Autres titres immobilisés 0,1 -0,3 0,4 0,1
Avances aux sociétés non consolidées

et mises en équivalence 335,3 24,8 -57,0 -0,8 302,3
Préts 0,2 1,8 -1,9 0,1
Dépots de garantie 14,0 2,3 2,3 -2,8 -0,0 15,7
Autres immobilisations financieres 1,3 -0,1 -0,1 1,1
TOTAL 350,8 2,3 28,9 -62,1 -0,5 319,3
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Comptes consolidés au 31 décembre 2017

5.7 Clients et comptes rattachés

Principes comptables

Clients et comptes rattachés

Les créances clients sont reconnues et comptabilisées pour le montant initial de la facture déduction faite des pertes de valeur des montants
non recouvrables.

Les comptes clients comprennent l'effet de I'étalement des avantages (franchises et paliers étalés) accordés aux locataires. Toutes ces
créances ont une échéance inférieure a un an, a I'exception des franchises et paliers étalés sur la durée ferme du bail.

En millions deuros 31/12/2016
Créances clients 182,3 200,3
Franchises et paliers des contrats de location 31,9 24,3
Valeur brute 214,1 224,6
Provisions sur créances douteuses - 69,6 -72,1
VALEUR NETTE 144,5 152,6
5.8 Autres créances

31/12/2016
En millions deuros Total A moins d’un an A plus d’'un an Total
Etat 137,5 137,5 180,4
Impét société 54,9 54,9 76,0
TVA 63,4 63,4 95,5
Autres créances sur [Etat 19,1 19,1 8,9
Débiteurs divers 209,1 168,6 40,5 220,7
Appels de fonds 11,1 11,1 1,6
Fournisseurs et acomptes versés 57,4 57,1 0,2 57,8
Charges constatées d'avance 39,6 12,3 27,3 49,1
Fonds mandants 83,3 83,3 85,2
Autres 17,8 4,8 13,0 27,0
TOTAL 346,6 306,1 40,5 401,1

Le poste « TVA » comprend les montants portant sur les acquisitions
récentes ou constructions en cours en attente de remboursement
aupres des administrations fiscales locales.

Les loyers payés d’avance au titre des baux a construction ou de
droits emphytéotiques et amortis sur la durée du contrat de location

5.9 Trésorerie et équivalents de trésorerie

sont enregistrés en charges constatées d'avance pour 27,3 millions
deuros.

Les fonds mandants gérés par Klépierre Management s'élévent a
83,3 millions d’euros au 31 décembre 2017 contre 85,2 millions d'euros
au 31 décembre 2016. Les comptes de gestion des mandants sont
inscrits en « Autres dettes » (note 514) pour un montant équivalent.

En millions d'euros 31/12/2016
Equivalents de trésorerie 3,9 7,1
Bons du Trésor et bons de caisse 0,1 1,0
Placements marché monétaire 3,8 6,1
Trésorerie 560,6 571,7
Trésorerie active brute 564,5 578,8
Concours bancaires -130,0 -110,9
TRESORERIE NETTE 434,5 467,9

Les équivalents de trésorerie sont composés de fonds monétaires type OPCVM en France pour 3,8 millions d'euros et de bons du Trésor en Italie

pour 0,1 million d'euros.
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510 Capitaux propres

510.1 Capital social et primes liées au capital

ETATS FINANCIERS

Comptes consolidés au 31 décembre 2017

Au 31 décembre 2017, le capital est composé de 314 356 063 actions d'une valeur nominale de 140 euro chacune. Il est entiérement libéré.

Les actions sont nominatives ou au porteur.

Nombre
En euros d’actions
Au 1 janvier 2017 314 356 063
Créations d'actions sur l'année 2017
AU 31 DECEMBRE 2017 314 356 063

Primes
Capital social d’émission Primes de fusion Autres primes
440 098 488 4906 584 902 310095 156 601 384 000
440 098 488 4906 584 902 310 095 156 601 384 000

5.10.2 Titres en autocontroéle

Principes comptables

Titres en autocontrole

Tous les titres d'autocontrole détenus par le Groupe sont enregistrés a leur colt d’'acquisition en diminution des capitaux propres.
Le produit de la cession éventuelle des actions d'autocontréle est imputé directement en augmentation des capitaux propres, de sorte que
les éventuelles plus- ou moins-values de cession n'affectent pas le résultat net de I'exercice.

31/12/2017

Stock- Actions Animation Croissance

options gratuites boursiére externe
Nombre d'actions 506 631 872 091 231 347 885 195
> dont attribuées 324 401 872 091
Valeur d’acquisition
(en millions d'euros) 14,3 28,6 7,9 18,3
Résultat de cession
(en millions d'euros) 1,9

31/12/2016
Programme
rachat
d’actions Stock- Actions Animation Croissance
mars 2017 options gratuites boursiére externe
9761 424 634 801 852 625 155831 885195
426 498 852625
350,0 17,9 25,4 5,4 18,3
-5,0 -1,7

Le 13 mars 2017, Klépierre a annoncé un programme de rachat
d’actions propres pouvant aller jusqu’a 500 millions d’euros.
Au 31 décembre 2017, le Groupe a racheté 9 761 424 actions pour un
montant total de 350 millions d'euros.

5.10.3 Autres réserves consolidées

L’augmentation des autres réserves consolidées provient
essentiellement de l'affectation du résultat bénéficiaire de I'exercice
2016 pour 11913 millions d’euros (avant distribution) en partie
compensée par la distribution de dividendes de I'exercice 2016 pour
562 millions d'euros.

510.4 Participations ne donnant pas le contréle

Les participations ne donnant pas le contréle enregistrent une hausse
de 1341 millions d’euros au cours de 'exercice 2017. La variation du
poste concerne principalement le résultat de la période revenant aux
minoritaires (269,2 millions d’euros) et le paiement des dividendes
(- 476 millions d’euros).
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511 Passifs financiers courants et non courants

Principes comptables

Les passifs financiers comprennent les emprunts, les autres financements et concours bancaires, les instruments dérivés et les dettes
d'exploitation.

L'évaluation et la comptabilisation des actifs et passifs financiers sont définis par la norme IAS 39 « Instruments financiers : comptabilisation
et évaluation ».

A llexception des instruments dérivés, les emprunts et autres passifs financiers sont évalués au colit amorti calculé au taux d'intérét effectif.

Comptabilisation des dettes au colt amorti

Conformément aux normes IFRS, les primes de remboursement des emprunts obligataires et les frais d'émission d'emprunts sont
comptabilisés en déduction du nominal des emprunts concernés et sont pris en charge dans le calcul du taux d'intérét effectif.

Application de la méthode du colit amorti pour les dettes faisant I'objet d’'une couverture de juste valeur

Les variations de juste valeur des swaps qualifiés de couverture de juste valeur ont pour contrepartie (pour leur partie efficace) une
réévaluation de la composante risque couvert de la dette.

Dans la mesure ou les caractéristiques des dérivés et des éléments couverts dans le cadre de relation de juste valeur sont similaires dans
la plupart des cas, l'inefficacité enregistrée en résultat au titre de ces relations de couverture est minimale.

Si le swap est annulé avant I'échéance de la dette, le montant de 'ajustement de la dette devra étre amorti sur la durée de vie résiduelle sur
la base d'un taux d'intérét effectif calculé a la date d'arrét de la relation de couverture.

Evaluation et comptabilisation des dérivés

En sa qualité de société téte de groupe, Klépierre assure la quasi-totalité du financement du Groupe et centralise la gestion des risques
de change et de taux. Cette politique financiere consiste a mettre en place au niveau de Klépierre les concours nécessaires a l'activité du
Groupe ainsi que les instruments de couverture y afférents.

Klépierre pratique une politique de couverture de ses dettes a l'aide d'instruments dérivés et a mis en place en conséquence une comptabilité
de couverture telle que prévue par la norme IAS 39 :

couverture déléments inscrits au bilan dont la juste valeur fluctue en raison d'un risque de taux, crédit ou change (« couverture de juste
valeur ») ;

couverture d'un risque de variabilité des flux futurs (« couverture de flux de trésorerie »), qui consiste a fixer les flux futurs d'un passif
(ou d'un actif) a taux variable.

Les criteres de qualification et d'efficacité de couvertures de la norme IAS 39 sont remplis par le portefeuille de Klépierre.
L'application de la comptabilité de couverture a les conséquences suivantes :

pour les couvertures de juste valeur d'actifs ou de passifs existants, la partie couverte de ces éléments est évaluée au bilan a sa juste
valeur. La variation de cette juste valeur est enregistrée en contrepartie du compte de résultat, ou elle est compensée par les variations
symétriques de juste valeur des instruments de couverture, dans la mesure de leur efficacité ;

pour les couvertures de flux futurs de trésorerie, la partie efficace de la variation de juste valeur de I'instrument de couverture est
enregistrée directement en contrepartie des capitaux propres. Les montants enregistrés en capitaux propres sont repris au compte de
résultat, symétriquement au mode de comptabilisation des éléments couverts, au moment ou les transactions de trésorerie couvertes
viennent impacter le compte de résultat. La variation de valeur de la part inefficace est comptabilisée en compte de résultat.

Date de comptabilisation : négociation ou réglement

Les normes IFRS cherchant a refléter au plus pres la valeur temps des instruments financiers, la comptabilisation d'un instrument traité avec
un départ différé devrait théoriquement intervenir dés la négociation afin de valoriser le départ différé.

Toutefois, ce principe ne peut étre appliqué indifféremment a tous les instruments financiers : dans le cas des billets de trésorerie par
exemple, ceux-ci sont souvent renouvelés quelques jours avant leur paiement. Les comptabiliser a leur date de négociation conduirait a
gonfler artificiellement I'encours entre le jour de négociation du remplacement d'un billet et son échéance effective.

KLEPIERRE DOCUMENT DE REFERENCE



ETATS FINANCIERS

Comptes consolidés au 31 décembre 2017

Klépierre applique les regles suivantes :

> les instruments dérivés seront comptabilisés a leur date de négociation, dans la mesure ou leur valorisation prend effectivement en
compte les départs différés éventuels ;

> les autres instruments financiers (dettes en particulier) seront comptabilisés a leur date de reglement.

Mode de détermination de la juste valeur des instruments financiers

Les actifs et passifs financiers comptabilisés a la juste valeur sont valorisés, soit a partir de prix de marché, soit a partir de modeles de
valorisation faisant appel a des paramétres de marché existants a la date de cléture. Le terme « modele » renvoie a des méthodes de calcul
mathématique fondées sur des théories financiéres reconnues. La valeur de réalisation de ces instruments peut s'avérer différente de la juste
valeur retenue pour l'arrété des comptes.

Pour un instrument donné, est considéré comme actif et donc liquide, un marché sur lequel des transactions sont régulierement opérées,
I'équilibre entre l'offre et la demande assuré, ou sur lequel des transactions sont effectuées sur des instruments tres similaires a l'instrument
faisant l'objet de I'évaluation.

Lorsque des prix cotés sur un marché actif sont disponibles a la date de cléture, ils sont retenus pour la détermination de la juste valeur.
Sont ainsi valorisés les titres cotés et les dérivés sur marchés organisés comme les futures et les options.

La majorité des dérivés de gré a gré, swaps, futures, caps, floors et options simples est traitée sur des marchés actifs. Leur valorisation est
opérée par des modeles communément admis (méthode d’'actualisation des cash-flows futurs, modele de Black & Scholes, techniques
d'interpolation, etc.) et fondés sur des prix de marché cotés d'instruments ou de sous-jacents similaires.

Traitement fiscal des variations de juste valeur des instruments financiers

Dans le cas particulier de Klépierre :

> les instruments financiers de Klépierre comptabilisés selon la méthode de la juste valeur donnent lieu & un calcul d'impéts différés pour
la partie non SIIC, au prorata du résultat financier ;

> les instruments financiers de filiales étrangeres comptabilisés selon la méthode de la juste valeur donnent lieu a un calcul d'impots
différés au taux en vigueur dans le pays concerné.

Le montant total des passifs financiers courants et non courants > des investissements a hauteur de 582 millions d’euros
s'éleve a 9 586 millions d'euros au 31 décembre 2017. incluant 296 millions d'euros en particulier pour les projets en
développement Hoog Catharijne, Val d’Europe et Marseille Prado
et d'autres acquisitions faites pendant la période pour 286 millions
d'euros. Au méme moment, Klépierre a recu 263 millions d'euros
liés aux cessions d’actifs situés en France, en Scandinavie et en
Espagne;

L'endettement net séléve a 8 978 millions d'euros contre 8 613 millions
d'euros au 31 décembre 2016. Il est calculé par différence entre d'une
part les passifs financiers (hors réévaluation liée a la « Fair Value
Hedge » et mise a la juste valeur de la dette Corio constatée a la date
d’acquisition) augmentés des concours bancaires et diminués d’autre
part des disponibilités et valeurs mobilieres de placement. > le cash-flow libre, les colts de restructuration de la dette et la
. . o o contribution des minoritaires constituent le solde et contribuent a
Cette hausse de 365 millions d'euros s'explique principalement par : réduire la dette nette de lordre de 802 millions deuros :
> la mise en paiement du dividende 2016 pour 562 millions d'euros
en avril 2017 ainsi que le rachat de 9 761 424 actions au titre du
programme de rachats d’actions pour un montant de 350 millions
deuros;

> la conversion en euros de lI'endettement net en devises
scandinaves génere un effet de change négatif de 64 millions
d'euros.
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En millions deuros 31/12/2016
Non courants

Emprunts obligataires nets de frais et primes 5952,3 5196,6
> Dont réévaluation liée aux couvertures Fair Value Hedge 28,8 41,9
Emprunts et dettes auprés des établissements de crédit a plus d’un an 1240,2 1289,2
Mise a la juste valeur de la dette © 60,4 94,7
Emprunts et dettes financiéres divers 115,4 165,1
> Avances Groupe et associés 107,9 106,9
> Bail a construction 58,2
> Autre dettes 7,5

TOTAL DES PASSIFS FINANCIERS NON COURANTS 7 368,2 6 745,6
Courant

Emprunts obligataires nets de frais et primes 331,9 894,7
> Dont réévaluation liée aux couvertures Fair Value Hedge 4,9
Emprunts et dettes auprés des établissements de crédit a moins d’un an 76,9 130,6
Intéréts courus 95,1 108,3
> sur emprunts obligataires 87,2 100,7
> sur les emprunts aupres des établissements de crédit 6,1 55
> suravances Groupes et associés 1,8 2,1
Billets de trésorerie 1711,6 1420,5
Emprunts et dettes financiéres divers 1,6 8,0
> Avances Groupe et associés 1,6 8,0
TOTAL DES PASSIFS FINANCIERS COURANTS 2217,2 2562,1
TOTAL DES PASSIFS FINANCIERS NON COURANTS ET COURANTS 9585,4 9 307,7

(a) Correspond au montant restant de la mise a la juste valeur de la dette Corio constaté a la date d'acquisition.

511.2 Principaux financements

Les principales lignes de financement du Groupe sont détaillées dans
le tableau ci-dessous.

Durant I'année, Klépierre a procédé au remboursement de deux
emprunts obligataires pour un montant nominal de 615 millions
d’euros en avril et 50 millions d’euros en juin. Ces financements
ont été remplacés par un nouvel emprunt obligataire a long terme
(600 millions d'euros).
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En décembre 2017, Klépierre a émis 500 millions d'euros de nouvelles
obligations a 15 ans. Le coupon a été fixé a 1625 %. Cette émission
couvre le refinancement de l'emprunt obligataire arrivant a échéance
en janvier 2018 pour 291 millions d'euros. Parallelement, Klépierre a
racheté partiellement trois obligations existantes arrivant a échéance
respectivement en septembre 2019, février 2021 et mars 2021 pour un
total de 97 millions d'euros.



Financement du Groupe

ETATS FINANCIERS

Comptes consolidés au 31 décembre 2017

Devise Taux de Echéance Profil de Montant
En millions d'euros Emprunteur d’émission référence finale  remboursement maximum | -kl AR Pl
Emprunts obligataires 5024 5024
Klépierre SA EUR 2,750%  17/09/2019 In fine 275 275
Klépierre SA EUR 4,625%  14/04/2020 In fine 300 300
Klépierre SA EUR 4,750%  14/03/2021 In fine 564 564
Klépierre SA EUR 1,000%  17/04/2023 In fine 750 750
Klépierre SA EUR 1,750% 06/11/2024 In fine 630 630
Klépierre SA EUR 2,125%  22/10/2025 In fine 255 255
Klépierre SA EUR 1,875% 19/02/2026 In fine 500 500
Klépierre SA EUR 1,375% 16/02/2027 In fine 600 600
Klépierre SA EUR 4,230%  21/05/2027 In fine 50 50
Klépierre SA EUR 1,250%  29/09/2031 In fine 600 600
Klépierre SA EUR 1,625% 13/12/2032 In fine 500 500
925 925
Klépierre (ex-Corio) EUR 4,625%  22/01/2018 In fine 291 291
Klépierre (ex-Corio) EUR 5,448 %  10/08/2020 In fine 250 250
Klépierre (ex-Corio) EUR 3,2560%  26/02/2021 In fine 299 299
Klépierre (ex-Corio) EUR 3,516 %  13/12/2022 In fine 85 85
345 345
Steen & Strem NOK NIBOR  21/02/2018 In fine 41 41
Steen & Strom NOK NIBOR  21/02/2019 In fine 30 30
Steen & Strom NOK 2,620% 08/06/2022 In fine 46 46
Steen & Strgm NOK NIBOR  14/09/2022 In fine 76 76
Steen & Strom NOK NIBOR  23/03/2023 In fine 51 51
Steen & Strom NOK 2,400% 07/11/2023 In fine 51 Gill
Steen & Strem SEK 1,093% 08/12/2022 In fine 51 51
Crédits bancaires - 3400 433
Klépierre EUR Euribor  17/11/2019 In fine 125
Klépierre EUR Euribor  04/06/2020 In fine 750
Klépierre EUR Euribor  17/11/2021 In fine 400
Klépierre EUR Euribor  07/07/2022 In fine 850 83
Klépierre EUR Euribor In fine 925
Klépierre Nederland EUR Euribor  14/01/2021 In fine 350 350
Emprunts hypothécaires 897 861
K2 EUR E3m  15/01/2023 Amortissable 23 23
Massalia Shopping Mall © EUR Euribor  23/06/2026 In fine 134 97
Steen & Strom © SEK STIBOR 315 315
Steen & Strom © DKK  CIBOR/Fixed ® 425 425
Contrats de crédit-bail 30 30
Lignes court terme
et concours bancaires 262
Billets de trésorerie 1718 1712
Klépierre EUR - - In fine 1500 1493
Steen & Strom NOK In fine 218 218
TOTAL GROUPE © 11102 9331

(a) Les totaux sont calculés hors lignes de back-up dans la mesure ot le montant maximum de la ligne « Billets de trésorerie » reprend celui des lignes de back-up.
(b) Dont dette a taux fixe pour 91 millions d'euros.

(c) Steen & Strem dispose de plusieurs emprunts en SEK et DKK.
(d) Inclut une ligne de crédit a court terme de TVA de 3 million d'euros.
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5.11.3 Covenants financiers liés aux financements et notation

Les principaux contrats de crédit du Groupe sont assortis de clauses dont le non-respect pourrait constituer un cas d'exigibilité anticipé du
financement concerné.

Au 31 décembre 2017, le niveau de ces ratios est conforme aux obligations contractuelles. L'ensemble des ratios financiers figure dans le rapport
de gestion (note sur les ressources financieres).

511.4 Répartition des dettes financiéres par échéance

Répartition des passifs financiers courants et non courants

En millions d'euros Total A moins d’un an De un an a cinq ans A plus de cinq ans

Non courant

Emprunts obligataires nets de frais et primes 5952,3 1965,6 3986,6
> Dont réévaluation liée aux couvertures Fair Value Hedge 28,8 28,8

Emprunts et dettes auprés des établissements de crédit a plus d’un an 1240,2 602,8 637,5
Mise a la juste valeur de la dette © 60,4 60,4

Emprunts et dettes financiéres divers 115,4 107,9 7,5
> Avances Groupe et associés 107,9 107,9

> Bail a construction

> Autres dettes 7,5 7,5
TOTAL DES PASSIFS FINANCIERS NON COURANTS 7 368,2 2 736,7 4631,5
Courant

Emprunts obligataires nets de frais et primes 331,9 331,9

> Dont réévaluation liée aux couvertures Fair Value Hedge

Emprunts et dettes auprés des établissements de crédit 8 moins d’un an 76,9 76,9

Intéréts courus 95,1 95,1

> sur emprunts obligataires 87,2 87,2

> sur les emprunts aupres des établissements de crédit 6,1 6,1

> suravances Groupe et associés 1,8 1,8

Billets de trésorerie 1711,6 1711,6

Emprunts et dettes financiéres divers 1,6 1,6

> Avances Groupe et associés 1,6 1,6

TOTAL DES PASSIFS FINANCIERS COURANTS 2217,2 2217,2

TOTAL DES PASSIFS FINANCIERS NON COURANTS ET COURANTS 9585,4 2217,2 2 736,7 4631,5

(a) Correspond au montant restant de la mise a la juste valeur de la dette Corio constatée a la date d'acquisition.

Les flux contractuels incluant principal et intéréts (non actualisés) par date de maturité sont les suivants :

Année de remboursement 2026 et

En millions d'euros 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 au-dela Totaux

Principal 2117 345 590 1258 395 894 713 293 2725 9331

Intéréts 149 149 131 92 80 67 62 51 158 940

TOTAL GROUPE

(PRINCIPAL + INTERETS) 2266 494 722 1350 475 961 775 344 2884 10 271
'ensemble des billets de trésorerie libellés en euros arrive a échéance (218 millions d’euros) et plusieurs emprunts et emprunts obligataires
durant I'année 2018 (1 493 millions d’euros) et sont entierement en couronnes norvégiennes et suédoises (76 millions d'euros) arrivent
couverts par des lignes de back-up. En devises scandinaves, des a échéance en 2018.

billets de trésorerie de 2 150 millions de couronnes norvégiennes
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Au 31 décembre 2016, I'’échéancier de ces flux contractuels était le suivant :

Année de remboursement 2025 et

En millions deuros 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 au-dela Totaux
Principal 2 441 431 398 601 1346 187 901 718 1907 8930
Intéréts 163 142 138 118 75 64 53 48 136 937
TOTAL GROUPE

(PRINCIPAL + INTERETS) 2603 572 536 719 1422 251 954 766 2043 9 867

512 Instruments de couverture

5121 Portefeuille de couverture de taux

Dans le cadre de sa politique de gestion des risques (section 8 « Exposition aux risques et stratégie de couverture »), Klépierre souscrit a des
contrats d'échange de taux d'intérét (swaps ou caps) lui permettant de passer des dettes a taux variable a taux fixe, ou inversement. Grace a
ces instruments, le taux de couverture de Klépierre (part des dettes a taux fixe ou couvertes a taux fixe dans I'endettement financier brut) est
de 95 % au 31 décembre 2017.

Au 31 décembre 2017, la répartition des instruments dérivés par échéance est la suivante :

Relationldalcotyertue Instruments dérivés du groupe Klépierre

En millions deuros Devise 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 Total
Couverture de flux 943
de trésorerie EUR 350 114 464
NOK 163 51 30 244
SEK 20 61 61 30 173
DKK 63 63
Couverture de juste valeur 344
EUR 250 94 344
NOK
SEK
DKK
Trading 3099
EUR 700 410 1450 300 2 860
NOK
SEK 51 41 91
DKK 40 107 148
TOTAL GROUPE 720 573 1852 908 189 30 114 4 386

La catégorie « Trading » inclut un portefeuille de caps (pour un notionnel de 1,34 milliard d’'euros), des swaps payeurs pour un notionnel de
1,26 milliard d'euros et un swap receveur arrivant a échéance en 2020 pour un notionnel de 400 millions d'euros.

Au 31 décembre 2017, les flux contractuels correspondants (intéréts) se répartissent comme suit (flux positifs = flux payeurs) :

En millions d'euros Relation de couverture 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 Total

Couverture de flux

Swaps de trésorerie 2 1 -0 -0 -0 -0 -1 -1 -1 0
Swaps Couverture de juste valeur -17 -16 -7 -1 -42
Swaps/cap Trading -6 -8 16 -0 2
Dérivés en EUR -21 -23 8 -1 -0 -0 -1 -1 -1 -40
Dérivés en NOK 2 0 -0 -0 -0 -0 2
Dérivés en SEK 5 4 3 1 (V] 14
Dérivés en DKK 2 2 1 1 (/] 6
TOTAL GROUPE -12 -17 13 1 -0 -1 -1 -1 -1 -18
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Au 31 décembre 2016, la répartition des instruments dérivés par échéance était la suivante :

Relationtielcouverture Instruments dérivés du groupe Klépierre

En millions d'euros Devise 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 Total
Couverture de flux 1229
de trésorerie EUR 200 350 114 664
NOK 96 176 272
SEK 52 21 63 63 31 230
DKK 63 63
Couverture de juste valeur 935
EUR 585 250 100 935
NOK
SEK
DKK
Trading 2124
EUR 564 700 260 400 200 2124
NOK
SEK
DKK
TOTAL GROUPE 1298 721 436 913 576 31 200 114 4288

Au 31 décembre 2016, les flux contractuels correspondants (intéréts) se répartissent comme suit (flux positifs = flux payeurs) :

En millions d'euros Relation de couverture 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 Total

Couverture de flux

Swaps de trésorerie 10 10 10 3 0 -0 -0 -1 -1 -1 30
Swaps Couverture de juste valeur -17 -12 -12 -5 -1 -47
Swaps/cap Trading -7 -8 -9 22 4 4 3 3 0 11
Dérivés en EUR -14 -10 -11 19 4 4 3 2 -1 -1 -5
Dérivés en NOK 3 1 0 5
Dérivés en SEK 7 5 4 3 1 0 20
Dérivés en DKK 1 1 1 1 1 6
TOTAL GROUPE -2 -2 -5 23 6 4 3 2 -1 -1 26

Juste valeur du portefeuille de couverture de taux

En millions d'euros Juste valeur pied de coupon au 31/12/2017 Variation de juste valeur pendant I'année 2017 Contrepartie
Couverture de flux de trésorerie -21,7 39,1 Fonds propres
Couverture de juste valeur 28,8 -18,1 Dettes financieres
Trading 2,3 11,3 Résultat
TOTAL 9,5 32,3
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LLa vente de contrats a terme de dollars contre euros (215 millions de dollars US) permet a Klépierre de gérer son exposition au risque de change
lige aux actifs turcs ayant des baux libellés en dollars US. Ces opérations sont qualifiées de net investment hedge.

Klépierre couvre également ses émissions de billets de trésorerie libellés en dollars en utilisant des swaps de change EUR/USD.

Juste valeur du portefeuille de couverture de change

En millions d'euros Juste valeur pied de coupon au 31/12/2017

Trading (net investment hedge) 1,5
Trading (FX) -6
TOTAL -0,1

Variation de juste valeur pendant 'année 2017 Contrepartie

17,4 Fonds propres

Dettes financiéres/
-3,6 Résultat
13,9

513 Provisions long terme

Principes comptables

Provisions et passifs éventuels

ce tiers, sans contrepartie au moins équivalente attendue de celui-ci.

Cette norme impose I'actualisation des passifs long terme non rémunérés.

Conformément a la norme IAS 37 « Provisions, passifs éventuels et actifs éventuels » une provision est comptabilisée lorsque le Groupe a
une obligation a 'égard d'un tiers et qu'il est probable ou certain que cette obligation provoquera une sortie de ressources au bénéfice de

Au 31 décembre 2017, les provisions sélevent a 269 millions d'euros par rapport a 235 millions d'euros au 31 décembre 2016, essentiellement pour
couvrir des risques liés aux litiges fiscaux et opérationnels dans les différents pays ol Klépierre opeére.

B5.14 Dettes fiscales et sociales et autres dettes

En millions dieuros 31/12/2016
Dettes fiscales et sociales 172,5 189,9
Personnel et comptes rattachés 36,6 37,1
Sécurité sociale et autres organismes 14,1 14,9
Etat

> Impdt société 48,1 32,7
> TVA 33,7 65,3
Autres impots et taxes 40,1 40,0
Autres dettes 312,4 317,5
Clients créditeurs 18,4 20,8
Produits constatés d'avance 47,3 50,4
Autres dettes 246,7 246,3

Les avances recues des locataires au titre des appels de charges sont enregistrées en « Clients créditeurs » pour 184 millions d'euros.

Les « Autres dettes » incluent aussi les fonds correspondant aux comptes de gestion des mandants de Klépierre Management avec pour
contrepartie un montant équivalent en « Autres débiteurs » a 'actif du bilan. Ces fonds s'élévent a 83,3 millions d'euros au 31 décembre 2017

contre 85,2 millions d'euros au 31 décembre 2016.
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Note 6 Notes annexes : état du résultat global

6.1 Revenus locatifs

Principes comptables

Contrats de location
Conformément a la norme IAS 17, le Groupe distingue deux catégories de contrats de location :

> le contrat de location-financement, lorsque le contrat de location a pour effet de transférer au preneur la quasi-totalité des risques et
avantages inhérents a la propriété d'un actif. Le transfert de propriété peut intervenir ou non, in fine ;

> le contrat de location simple pour tout contrat de location autre qu'un contrat de location-financement.

Traitement des paliers et des franchises de loyers
Les revenus locatifs provenant des contrats de location simple sont comptabilisés de facon linéaire sur toute la durée du contrat de location.

Les paliers et franchises de loyers octroyés sont comptabilisés au moyen d'un étalement, en réduction ou augmentation, sur les revenus
locatifs de I'exercice.

La période de référence retenue est la premiere période ferme du bail.

Droits d’entrée
Les droits d'entrée percus par le bailleur s'analysent comme des compléments de loyers.

Le droit d'entrée fait partie du montant net échangé par le bailleur et le preneur dans le cadre d’un contrat de location. A ce titre, les périodes
comptables pendant lesquelles ce montant net est comptabilisé ne doivent pas étre affectées par la forme de I'accord et les échéances de
paiement. Ces droits sont étalés sur la premiére période ferme du bail.

Indemnités de résiliation
Les indemnités de résiliation sont percues des locataires lorsque ces derniers résilient le bail avant son échéance contractuelle.

Ces indemnités sont rattachées a I'ancien contrat et sont comptabilisées en produits lors de l'exercice de leur constatation.

Les revenus locatifs regroupent :

> les loyers des immeubles de placement, les produits assimilables aux revenus locatifs tels que les loyers de parking et les indemnités de
résiliation ;

> les autres revenus locatifs : produits de droits d'entrée et autres produits divers.

Les franchises de loyers, les paliers et les droits d'entrée sont étalés sur la durée ferme du bail.

Les charges refacturées aux locataires ne sont pas intégrées dans les revenus locatifs, mais sont présentées en déduction des charges locatives
(avec quelques exceptions mineures en Scandinavie et en Turquie).

6.2 Charges sur terrain (foncier)

Principes comptables

Baux a construction : IAS 40 et IAS 17

Les contrats de location de terrains et de constructions sont classés en tant que contrats de location simple ou location-financement, de la
méme maniére que pour les contrats de location portant sur d'autres actifs. Klépierre a considéré que pour les éléments terrain des contrats
de construction, le critére de contrat de location simple était rempli. Un versement initial effectué a ce titre représente des pré-loyers qui
sont amortis sur la durée du contrat de location conformément aux avantages procurés. L'analyse est faite contrat par contrat.

Les charges du foncier correspondent aux redevances versées (ou amortissement des versements initiaux) lorsque le terrain fait l'objet d'un bail
a construction ou d'une concession.
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6.3 Charges locatives non récupérées

Ces charges figurent nettes des refacturations aux locataires et
correspondent essentiellement aux charges sur locaux vacants.

6.4 Charges sur immeubles (propriétaire)

Elles se composent des charges locatives qui incombent au
propriétaire, des charges liées aux travaux, des frais de contentieux,
des charges sur créances douteuses ainsi que des frais liés a la
gestion immobiliere.

6.5 Autres produits d’exploitation

Les autres produits d'exploitation regroupent :
> les refacturations de travaux aux locataires ;

> les produits divers.

6.6 Dotations aux amortissements
et dépréciations des immobilisations
corporelles et incorporelles

Les dotations aux amortissements et dépréciations des
immobilisations corporelles et incorporelles s'élévent a 15,2 millions
d'euros, en augmentation de 0,4 million d’euros par rapport au
31 décembre 2076.

6.9 Colt de I'endettement net

ETATS FINANCIERS

Comptes consolidés au 31 décembre 2017

6.7 Variation de la valeur des immeubles
de placement

En millions d'euros 31/12/2017 31/12/2016
Immeubles de placement évalués
a lajuste valeur 836,3 843,8
Immeubles de placement évalués
au colt -10,4 -15,0
TOTAL 825,9 828,8

6.8 Résultat de cession d'immeubles de placement
et de titres de participation

Le résultat de cession s'éléve a 6,8 millions d’euros et provient
principalement de la cession :

> des participations dans les centres commerciaux Lillestrgam Torv
en Norvege et des bureaux d’Emporia en Suéde ;

> des deux centres commerciaux Puerta de Alicante et Augusta en
Espagne ;

> dun hotel nouvellement construit a Utrecht aux Pays-Bas ;

> de la participation dans une société détenant un terrain en
Bulgarie ;

> de 16 commerces, d'un entrep6t a Clamart et des trois centres
commerciaux Courbevoie Charras, La Vigie Strasbourg et Val
Saint-Clair Hérouville en France.

Le résultat de cession comprend également les droits denregistrement
et les frais encourus dans le cadre des cessions.

Le colt de I'endettement net s'éléve a 169,8 millions d'euros contre 197,7 millions d'euros au 31 décembre 2016.

La diminution du colt de I'endettement provient de la restructuration de la dette (opération de rachat de plusieurs souches obligataires, cassage

de swaps et remboursements réalisés en 2017).

En millions deuros 31/12/2016
Produits financiers 80,8 109,0
Produits de cession de valeurs mobiliéres -0,0 0,1
Produits d'intérét sur swaps 41,2 57,9
Etalement des soultes sur swaps 0,8 0,3
Intéréts activés 9,2 9,2
Intéréts des avances associés 11,1 12,2
Intéréts recus divers 5,6 3,0
Autres revenus et produits financiers 6,6 8,6
Gains de change 6,3 17,7
Charges financiéres - 250,6 - 306,7
Charges de cession de valeurs mobilieres

Intéréts des emprunts obligataires -159,8 -179,4
Intéréts des emprunts aupres des établissements de crédit -16,7 -23,3
Charges d'intérét sur swaps -29,1 - 45,6
Etalement des soultes sur swaps -36,7 -29,5
Intéréts des avances associés -38,0 -1,9
Intéréts payés divers -2,1 -16
Autres charges financiéres © -37,7 -69,0
Pertes de change =B, -15,0
Transfert de charges financieres 5,2 51
Amortissement de la juste valeur de la dette ® 34,3 53,6
CoUT DE ENDETTEMENT -169,8 -197,7

(a) Y compris tous les colts liés au remboursement anticipé de lobligation apportée a loffre (12,6 millions d'euros).
(b) Correspond a l'amortissement de la mise & la juste valeur de la dette Corio constaté a la date d'acquisition.
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Note 7 Impots

Principes comptables

Régime fiscal pour les Sociétés d’Investissements Immobiliers Cotées (SIIC)

'Assemblée Générale du 26 septembre 2003 a autorisé Klépierre a opter pour le régime fiscal SIIC.

Caractéristiques générales du régime fiscal SIIC

Le régime spécifique d'exonération d'impdts sur les sociétés institué en faveur des SIIC est ouvert sur option aux sociétés cotées sur un
marché réglementaire francais, dotées d'un capital minimum de 15 millions d'euros et ayant pour objet principal I'acquisition ou la construction
d'immeubles en vue de la location ou de la détention directe ou indirecte de participations dans des personnes morales a objet social
identique. L'option est irrévocable. Les filiales soumises a I'impdt sur les sociétés et détenues a au moins 95 % peuvent également opter
pour ce régime.

En contrepartie de cette exonération, les SIIC sont tenues de distribuer 95 % de leurs résultats de location, 60 % de leurs résultats de cession.
De plus, le quota de 100 % de reversement des dividendes recus des filiales est maintenu.

L'option au régime SIIC entraine I'exigibilité immédiate d'un impdt de sortie au taux de 19 % sur les plus-values latentes relatives aux
immeubles et aux titres de sociétés de personnes non soumises a I'impot sur les sociétés. L'exit tax (impot de sortie) est payable sur une
période de quatre ans commencant au moment ou l'entité concernée adopte le statut SIIC.

Actualisation de la dette d’exit tax

La dette d'exit tax est actualisée en fonction de son échéancier.

La dette initialement comptabilisée au bilan est diminuée de l'actualisation, et une charge d'intérét est constatée a chaque arrété au compte
de résultat permettant de ramener la dette a sa valeur nette actualisée a la date d'arrété. Le taux d'actualisation retenu est fonction de la
courbe des taux compte tenu du différé de paiement et majoré de la marge de refinancement de Klépierre.

Impéts sur les bénéfices des sociétés non éligibles au régime SIIC

Depuis I'adoption du régime en 2003, Klépierre SA détermine un secteur SIIC exonéré d'impdt sur les opérations de location d'immeubles
et plus-values de cession, et un secteur taxable pour les autres activités.

Limpét sur les bénéfices pour les sociétés exclues du régime SIIC est calculé selon les conditions de droit commun.

Régime fiscal des sociétés néerlandaises (FBI)

Au terme de discussions menées entre le groupe Klépierre et le ministére des Finances néerlandais, ce dernier a considéré que certaines
activités menées par le Groupe n'étaient pas compatibles avec le régime FBI (régime fiscal permettant une exonération d'Impo6t sur les
sociétés néerlandaises). Compte tenu de la profitabilité de ces activités, Klépierre a préféré renoncer a l'application du régime FBI avec prise
deffet rétroactive au 1*" janvier 2015.

Régime fiscal des sociétés espagnoles SOCIMI

Les SOCIMI sont des sociétés de droit espagnol dont l'activité principale est 'acquisition, la promotion et la réhabilitation d'actifs immobiliers
urbains afin de les louer, soit directement soit par le biais de participations dans d'autres sociétés d'investissement immobilieres.

Les revenus immobiliers des sociétés SOCIMI sont exonérés (a la place du taux courant de 25 %) a condition que les exigences du régime
SOCIMI soient respectées.

En outre, les distributions minimales obligatoires des bénéfices doivent étre effectuées par les SOCIMI selon les critéres suivants :
> 100 % des dividendes recus des entités détenues ;
> 80 % du bénéfice résultant de la location d'immeubles et d’activités annexes ;

> 50 % des bénéfices résultant du transfert de biens immobiliers et d’actions liées a I'activité de I'entreprise, a condition que les bénéfices
restants soient réinvestis dans d'autres biens immobiliers ou participations dans un délai maximum de trois ans a compter de la date du
transfert. Dans le cas contraire, 100 % des bénéfices doivent étre distribués en dividendes une fois ce délai écoulé.
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Régime de droit commun et impéts différés

La charge d'impot sur le bénéfice exigible est déterminée sur la base des regles et taux adoptés ou quasi adoptés a la fin de la période de
reporting dans chaque pays d'implantation des sociétés du Groupe sur la période a laquelle se rapportent les résultats.

L'impot sur le bénéfice exigible aussi bien que I'impot sur les résultats futurs sont compensés quand ils trouvent leur origine au sein d'un
méme groupe fiscal, relévent de la méme autorité fiscale, et lorsque le droit Iégal de compensation existe.

Des impéts différés sont comptabilisés lorsqu'il existe des différences temporelles entre les valeurs comptables des actifs et passifs du bilan
et leurs valeurs fiscales, pour celles donnant lieu a des résultats imposables au cours des périodes futures.

Un actif d'impot différé est constaté en cas de pertes fiscales reportables dans I'hypothése probable ou I'entité concernée disposera de
bénéfices imposables futurs sur lesquels ces pertes fiscales pourront étre imputées.

Les impots différés actifs et passifs sont évalués selon la méthode du report variable au taux d'imp6t dont I'application est présumée sur
la période au cours de laquelle I'actif sera réalisé ou le passif réglé, sur la base des taux d'impét et réglementations fiscales qui ont été
adoptés ou le seront avant la date de cloture. L'évaluation des actifs et des passifs d'imp6ts différés doit refléter les conséquences fiscales
qui résulteraient de la facon dont l'entreprise s'attend, a la cloture de l'exercice, a recouvrer ou a régler la valeur comptable de ses actifs et
de ses passifs.

Les impots exigibles et différés sont comptabilisés comme un produit ou une charge d'imp6t dans le compte de résultat, excepté pour les
impots différés comptabilisés ou soldés lors de I'acquisition ou la cession d'une filiale ou d'une participation, les gains et pertes latents sur
les actifs disponibles a la vente. Dans ces cas, les impots différés correspondants sont imputés sur les capitaux propres.

Les impots différés sont calculés aux taux locaux approuvés a la date de cloture. Les taux appliqués sont : 34,43 % en France, 25 % en
Espagne, 2790 % en ltalie, 25 % en Belgique, 29 % en Grece, 22,5 % au Portugal, 19 % en Pologne, 9 % en Hongrie, 19 % en République
tchéque, 21 % en Slovaquie, 22 % en Suede, 23 % en Norvege, 26,01 % au Luxembourg, 25 % au Pays-Bas, 22 % au Danemark, 22 % en Turquie
et 34,03 % en Allemagne.

En millions d'euros 31/12/2017 31/12/2016

Impot exigible -18,3 -29,0
Impot différé -201,0 -196,6
TOTAL -219,2 -225,6

La charge d'impét, principalement composée d'impét différé, s'établit a 219,2 millions d'euros au 31 décembre 2017, contre une charge de
225,6 millions d'euros au 31 décembre 2016.

La décomposition de la charge d'impot entre France (secteur SIIC et droit commun) et étranger figure dans le rapprochement entre imp6t
théorique et effectif :

France Sociétés
En millions d'euros Secteur SIIC Droit commun étrangéres Total

Résultat avant impots et avant quote-part de résultats

des sociétés mises en équivalence 5574 0,5 1084,8 1642,7
Charge d’imp6t théorique a 34,43 % -191,9 -0,2 -373,5 - 565,6
Résultats exonérés des régimes SIIC et SOCIMI 189,5 41,7 231,2
Secteurs taxables

Effet des décalages permanents -2,6 -0,3 -0,9 -3,8
Retraitements de consolidations non taxés 3,5 -0,6 25,3 28,2
Effets des déficits non activés -0,6 -0,2 -6,7 -7,5
Imputation de déficits non activés 0,1 0,1 4,3 4,6

Changement de régime fiscal
Actualisation des impots différés suite a restructuration

Actualisation de taux et autres impots 6,6 1,9 -12,4 -39
Différences de taux 97,5 97,6
Charge d’impét effective 4,7 0,7 -224,6 -219,2
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Les impots différés sont constitués de :

Réserves de

couverture
Variation Variation des fluxde  Reclassements Autres
En millions d'euros 31/12/2016 de périmétre Résultat trésorerie actif, passif ~ variations | <kl fbI Pl
Immeubles -1418,8 2,8 -193,0 0,2 24,1 -1584,8
Instruments dérivés 7,1 -2,2 -0,2 4.7
Déficits 45,9 -12,5 - -1,3 32,0
Autres éléments -10,0 - 10,3 0,3 -0,3 0,3
Total entités en position nette passive -1375,7 2,8 -195,7 -2,2 -1,9 25,1 -1547,7
Immeubles 0,9 -1,1 -0,2 1,5 1,2
Instruments dérivés 23,3 -11,8 11,5
Déficits 15,1 -0,5 - -0,9 13,8
Autres éléments 1,4 -4,2 -0,3 1,1 -2,0
Total entités en position nette active 40,7 -5,3 -11,8 1,9 -1,0 24,5
POSITIONS NETTES -1334,9 2,8 -201,0 -14,1 24,0 -1523,2

L'impot différé au compte de résultat est une charge nette de
201,0 millions d'euros. Les principales composantes de cette charge
sont:

> une charge de 194,1 millions d'euros provenant de la variation des
impots différés sur les différences temporelles liées aux variations
de juste valeur et de valeur fiscale des immeubles de placement ;

> une charge de 13,0 millions d’euros résultant de l'utilisation de
déficits fiscaux partiellement compensée par l'activation des
déficits de la période ;

> un produit de 6,1 millions d’'euros lié a la variation d'autres
différences temporelles bilancielles (y compris impots différés sur
change et dérivés).
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Les déficits ordinaires sont activés si leur récupération est jugée
probable. L'horizon attendu de recouvrement des reports déficitaires
activés pour l'ensemble des entités du Groupe est de trois a neuf ans
en moyenne.

Le montant d'impots différés non activés au titre des déficits
ordinaires séléve a 2596 millions d'euros au 31 décembre 2017 contre
2551 millions d'euros au 31 décembre 2016.

Les « Variations de périmétre » correspondent principalement a l'effet
de la premiere consolidation de Nueva Condomina en Espagne et aux
cessions des bureaux d’Emporia en Suede et du centre commercial
Lillestram Torv en Norvege.

Les « Autres variations », pour un montant de 24,0 millions d'euros,
comprennent essentiellement 'effet de la variation des devises.
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Pays F a » o™ »om > o E o » R >3 Ll Sf - 0l Commentaires
Belgique 25,00 % -42878 -44228 -1350 5226 13083 -5226 13083 Report illimité des déficits ordinaires
Danemark 22,00 % -18101 -5901 12201 3982 1298 -2684 1298 Report illimité des déficits ordinaires
Utilisation des déficits limitée a 60 %
du résultat taxable au-dela de 8 025 000 DKK.
Pas de limitation d'utilisation des déficits
pour un résultat inférieur a 8 025 000 DKK
Espagne 25,00%  -109 852 -96853 12999 20215 24213 -12347 7868 16345 Reportillimité des déficits ordinaires.
> Le déficit reportable est plafonné a 70 %
pour les entreprises ayant un chiffre
daffaires inférieur & 20 millions d'euros
> Le déficit reportable est plafonné
a 50 % pour les entreprises ayant
un chiffre d'affaires net compris
entre 20 et 60 millions d'euros
> Le plafonnement est réduit a 25 % pour
les entreprises dont le chiffre d'affaires
net dépasse 60 millions d'euros
En tout état de cause, les pertes fiscales
d’'un montant maximum de 1 million d'euros
peuvent étre déduites.
France 34,43%  -486419 -535930 -49511 122 658 122 658 Report illimité des déficits ordinaires
33,00% Utilisation des déficits limitée a 50 %
du résultat taxable
19,00 % (au-dela de 1 million d'euros)
Gréce 29,00 % -7755 -9197 -1442 2 667 2 667 Déficits reportables sur cing ans
Hongrie 9,00%  -181847 -180 149 1699 16 213 16213 > Report jusquau 31 décembre 2025
des déficits créés avant 2014
> Report jusquau 31 décembre 2025
des déficits créés en 2014
> Report durant les cing prochaines années
des déficits créés aprés 2014.
Utilisation des déficits limitée a 50 %
du résultat taxable
Italie 24,00 % - 74398 -72 386 2012 9867 19683 9867 9816 Report illimité des déficits ordinaires
ou Pas de limitation pour les trois premieres
années
27,90% Apres trois ans, utilisation des déficits limitée
a 80 % du résultat taxable
Luxembourg 26,01 % -91098 -82192 8906 21378 21378 Les pertes générées a partir du 1 janvier
2017 ne pourront étre reportées que pour
une période maximale de 17 ans.
Les pertes survenues avant le 1* janvier 2017
ne sont pas affectées par cette limitation
Norvége 23,00 % - 70555 -86705 -16150 9039 19942 3917 12956 6986 Report illimité des déficits ordinaires
Pays-Bas 25,00 % -7502 -22583 -15081 5 646 3892 3892 1754 Déficits reportables sur neuf ans
Pologne 19,00 % - 43264 - 34 249 9015 -4 6507 4 6507 Déficits reportables sur cing ans
Au maximum 50 % des déficits reportables
peuvent étre utilisés au titre d'une année
Portugal 22,50% -6 764 -5930 834 1334 1334 Les déficits créés a partir de 2017 sont
reportables sur cing ans.
Utilisation des déficits limitée a 70 %
du résultat taxable
République 19,00 % Déficits reportables sur cing ans
tchéque
Turquie 22,00% -57321 -51909 5411 11 420 11 420 Déficits reportables sur cing ans
Allemagne 34,03 % -25775 -38498 -12723 13101 13101 Report illimité des déficits ordinaires
Utilisation des déficits limitée a 60 % du
résultat taxable (au-dela de 1 million d'euros)
Bulgarie 10,00 % -674 674 Déficits reportables sur cing ans
Suéde 22,00%  -153435 -119322 34113 12682 26251 -2729 9953 16298 Reportillimité des déficits ordinaires
TOTAL -1377638 -1386031 -8393 61007 305395 -15173 45834 259560
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Note 8 Exposition aux risques et stratégie de couverture

Klépierre identifie et évalue régulierement son exposition aux
différentes sources de risques (taux, liquidité, change, contrepartie,
actions propres, etc.), et définit les politiques de gestion applicables le
cas échéant. Le Groupe est attentif a la gestion des risques financiers
inhérents a son activité et aux instruments financiers qu'il utilise.

81 Risque de taux

811 Risque de taux — exposition dette a taux variable

Récurrence du besoin de financement a taux variable

Les dettes a taux variable représentent 34 % de I'endettement au
31 décembre 2017 (avant couverture). Elles comportent les emprunts
bancaires (sécurisés et non sécurisés), les billets de trésorerie et
I'utilisation des découverts autorisés.

Position de taux aprés couverture
En millions d'euros

Position brute avant couverture (dette a taux variable)
> Couverture nette

Position brute aprés couverture

> Valeurs mobiliéres de placement

POSITION NETTE APRES COUVERTURE

Risque identifié

Une hausse des taux d'intérét sur lesquels les dettes a taux variable
sont indexées (Euribor, Nibor, Stibor et Cibor) pourrait entrainer une
augmentation des charges d'intéréts futures.

Evaluation de I'exposition au risque

Les deux premiers tableaux ci-aprés mesurent I'exposition du
résultat de Klépierre a une hausse des taux d'intérét, avant et aprés
couverture.

Par ailleurs, les variations de juste valeur des swaps de couverture
« Cash-Flow Hedge » étant enregistrées en fonds propres, le tableau ci-
dessous évalue limpact sur les fonds propres qu'induirait une hausse
des taux, sur la base du portefeuille de swaps « Cash-Flow Hedge » de
Klépierre en fin de période (y compris swaps a départ décalé).

Variation des charges financiéres induite

Montant par une hausse de 1 % des taux d’intérét
3143,4 31,4
-2694,3 -15,4
449,1 16,0
-39 -0,0
445,2 16,0

Juste valeur de la couverture Cash-Flow Hedge

Juste valeur pied Variation des capitaux propres induite

En millions deuros Notionnel de coupon par une hausse de 1 % des taux d’intérét
Swaps Cash-Flow Hedge au 31/12/2017

> Portefeuille (en euros) 463,5 -0,4 19,5
> Portefeuille Steen & Strem 479,2 -21,3 11,0
SWAPS CASH-FLOW HEDGE AU 31/12/2017 942,7 -21,7 30,5
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La répartition des dettes financiéres aprés couverture de taux est la suivante :

Dettes a taux fixe ou dettes
converties a taux fixe

En millions d'euros Montant Taux Part fixe Montant
31/12/2015 6851 2,43 % 77 % 1999
31/12/2016 7205 2,15% 81% 1725
31/12/2017 8880 1,68 % 95 % 450

Dettes a taux variable

Dettes financiéres
brutes totales

Colt moyen global

rt de la dette a la date

Taux variable Montant Taux de cléture ©
1,15 % 23% 8 850 2,14 % 2,20%
1,12 % 19% 8930 1,96 % 2,00 %
1,06 % 5% 9331 1,65% 1,69 %

(@) Incluant les étalements de frais et primes démission.

e colt moyen global de la dette calculé a la date du 31 décembre
2017 ne constitue donc pas une prévision du colt moyen de la dette
de Klépierre pour la période a venir.

Stratégie de couverture

Klépierre s'est fixé un taux de couverture cible autour de 70 %. Ce
taux est défini comme la proportion de dettes a taux fixe (apres
couverture) dans les dettes financieres brutes. Le taux de couverture
au 31 décembre 2017 est au-dela de l'objectif et s’établit a 95 %.

Pour atteindre son niveau cible, Klépierre a recours a des contrats de
swaps, permettant de figer le taux de financement a taux variable ou
inversement de variabiliser des financements a taux fixe.

Klépierre couvre également son risque contre la hausse des taux
courts par l'achat de caps qui limite les variations possibles sur un
indice de référence.
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Compte tenu de son activité de propriétaire immobilier a long terme
et de sa stratégie de développement, Klépierre est structurellement
emprunteur. Le Groupe ne cherchant pas a réduire la part des dettes
a court terme dans son endettement, il est donc hautement probable
que les dettes a taux variable a court terme seront renouvelées a
moyen terme. C'est pourquoi la stratégie de couverture du risque de
taux de Klépierre porte a la fois sur la partie longue et la partie courte
de son endettement.

De maniere générale, la durée de l'instrument de couverture peut étre
supérieure a celle des dettes couvertes a condition que le plan de
financement de Klépierre souligne le caractére hautement probable
d'un renouvellement de ces dettes.



81.2 Risque de taux - exposition dette a taux fixe

Description de I'endettement a taux fixe

'endettement a taux fixe de Klépierre correspond aujourd’hui
essentiellement aux emprunts obligataires (Euro, NOK et SEK), et a
des emprunts hypothécaires au Danemark.

Risque identifié

Sur son endettement a taux fixe, Klépierre est exposé aux variations
des taux de marché sans risque, dans la mesure ou la juste valeur des
dettes a taux fixe augmente lorsque les taux baissent et inversement.

Par ailleurs, Klépierre pourrait se trouver en situation de savoir,
a une date donnée, qu'il devra lever de la dette a taux fixe a une
date ultérieure (exemple : acquisition prévue). Le Groupe serait alors
exposeé au risque de variation des taux d'intérét avant la mise en place
de I'emprunt. Klépierre pourrait alors envisager de couvrir ce risque,
considéré comme un risque « Cash-Flow Hedge » en normes IFRS.

Evaluation de I'exposition au risque et stratégie
de couverture

Au 31 décembre 2017, les dettes souscrites a taux fixe représentent
6 187 millions d'euros avant couverture.

La stratégie de couverture du risque de taux « Fair Value Hedge » est
calibrée en fonction de l'objectif de taux de couverture global. Elle
repose également sur l'utilisation de swaps de taux permettant de
remplacer les paiements a taux fixe par des paiements a taux variable.
LLa composante « Marge de crédit » n'est pas couverte.

31/12/2017

Variation de JV induite
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La durée des instruments de couverture « Fair Value Hedge » n'est
jamais supérieure a la durée de la dette couverte, Klépierre souhaitant
obtenir un niveau d'« efficacité » tres forte au sens des normes
IAS 32/39.

8.1.3 Valeurs mobiliéres de placement

Au 31 décembre 2017, les valeurs mobilieres de placement de Klépierre
représentent 39 millions d'euros. Les équivalents de trésorerie sont
composeés de fonds monétaires type OPCVM en France (38 millions
deuros) et de bons du Trésor italien (0,1 million d’euros).

Ces placements exposent Klépierre a un risque de taux modéré
compte tenu de leur caractere temporaire (placements de trésorerie)
et des montants en jeu.

81.4 Juste valeur des actifs et passifs financiers
Le Groupe comptabilise les dettes financiéres au bilan au colt amorti.

Le tableau ci-dessous permet de comparer les justes valeurs des
dettes et leur valeur nominale. Les justes valeurs ont été établies selon
les principes suivants :

> dettes bancaires a taux variable : juste valeur égale au montant
nominal ;

> dettes bancaires a taux fixe : juste valeur calculée sur la base des
variations de taux uniquement ;

> dettes obligataires : utilisation de cotations de marché si elles sont
disponibles.

31/12/2016
Variation de JV induite

Valeurs par une hausse de 1 % Valeurs par une hausse de 1 %
En millions d'euros nominales Juste valeur des taux d’intérét © nominales Juste valeur des taux d’intérét ©
Emprunts obligataires a taux fixe 6 096,4 6420,8 -276,7 57258 6005,1 -281,7
Emprunts bancaires a taux fixe 90,8 91,6 -0,7 117,6 118,6 -0,7
Autres emprunts a taux variable 31434 31434 3086,2 3086,2
TOTAL 9 330,6 9 655,7 -277,4 8929,7 9209,9 -282,4

(a) Changement de la juste valeur de la dette résultant d'une modification de la courbe de taux.

Les instruments dérivés sont comptabilisés au bilan pour leur juste
valeur. Au 31 décembre 2017, une hausse de 100 points de base de la
courbe de taux entrainerait une hausse de 375 millions d'euros de la
valeur des dérivés de taux d'intérét du Groupe en euros.

8.2 Risque de liquidité

Klépierre est attentive a refinancer son activité sur le long terme et
a diversifier les échéances et les sources de ses financements, de
maniére a faciliter les renouvellements.

Ainsi, la durée moyenne de la dette est de 6,3 années au 31 décembre
2017 et I'endettement est réparti entre différents marchés (le marché
obligataire et les billets de trésorerie représentent 86 % de la dette,
le solde ayant été levé sur le marché bancaire). Pour le marché
bancaire, les supports (crédits syndiqués, crédits bilatéraux, préts
hypothécaires..) et les contreparties sont également multiples.

L'encours de billets de trésorerie, qui représente I'essentiel des
financements a court terme, ne dépasse jamais le montant des lignes
de « back-up » qui permettraient un refinancement immédiat de cet
encours en cas de difficulté de renouvellement sur le marché.

De plus, Klépierre dispose de lignes de crédit non utilisées (y compris
les concours bancaires) pour un montant de 1770 millions d'euros
et de 434 millions d’euros disponibles sur les comptes bancaires

au 31 décembre 2017. Ces lignes seront suffisantes pour couvrir
les principaux refinancements prévus au cours des deux prochains
exercices.

D'une maniere générale, l'acces aux financements des sociétés
fonciéres est facilité par la sécurité qu'offrent aux préteurs leurs actifs
immobiliers.

Certains financements de Klépierre (crédits bilatéraux, emprunts
obligataires, etc.) sont assortis de covenants financiers dont le
non-respect pourrait constituer des cas d'exigibilité anticipée. Ces
covenants portent sur des ratios dont le suivi est standard pour les
acteurs de limmobilier, et les limites imposées laissent suffisamment
de flexibilité a Klépierre. L'absence de respect de ces covenants
pourrait engendrer une obligation de remboursement anticipé.

Certains des emprunts obligataires de Klépierre SA (5 949 millions
d’euros) incluent une option a la main des porteurs, leur donnant
la possibilité de demander le remboursement anticipé en cas de
changement de controle portant la notation de Klépierre dans la
catégorie « non-investment grade ». Hormis cette clause, aucun
covenant financier ne fait référence a la notation conférée a Klépierre
par l'agence Standard & Poor’s.

Les principaux covenants sont détaillés dans le rapport de gestion.
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8.3 Risque de change

A ce jour, lessentiel des activités de Klépierre a lieu dans des pays de
la zone euro, a l'exception de la Norvege, de la Suéde, du Danemark, de
la République tcheque, de la Hongrie, de la Pologne et de la Turquie.

Sauf pour la Scandinavie et la Turquie, le risque de change n'a
pas été jugé suffisamment important pour étre couvert par des
instruments dérivés, les acquisitions et leur financement ayant été
réalisés en euros.

En regle générale, les loyers sont facturés aux preneurs en euros avec
une conversion en devise locale a la date de facturation. Les preneurs
ont le choix de régler leurs loyers en devise locale ou en euros.
Le risque de change sur les loyers minimums garantis se limite donc
a I'écart éventuel entre le loyer facturé et le loyer encaissé lorsque la
devise se déprécie face a l'euro entre la facturation aux preneurs et le
reglement effectif par le preneur en devise locale.

Parallelement, Klépierre s’assure que les loyers des locataires ne
représentent pas une part trop importante de leur chiffre d'affaires
de maniére a éviter, en cas de forte appréciation de I'euro, une
dégradation de leur situation financiére qui pourrait augmenter le
risque d'impayés pour Klépierre.

En Scandinavie, au contraire, les baux sont libellés en monnaie locale.
Les financements y sont en conséquence levés en monnaie locale
également. L'exposition principale du groupe Klépierre au risque de
change scandinave se limite donc essentiellement aux fonds investis
dans la société (quote-part des fonds propres de Steen & Strem) qui
ont été financés en euros.

En Turquie, les baux sont libellés en euros ou en dollars US.
Les investissements en Turquie dont les baux sont libellés en dollars US
sont couverts par la souscription de contrat a terme en dollars US
contre euros.

8.4 Risque de contrepartie

Le risque de contrepartie est limité par le fait que Klépierre est
structurellement emprunteur. Il se limite donc essentiellement aux
placements effectués par le Groupe et aux contreparties du Groupe
dans les transactions de produits dérivés.

8.4.1 Risque de contrepartie sur les valeurs mobiliéres
de placement

Le risque de contrepartie sur les placements est limité par le type
de supports utilisés :

> OPCVM monétaires gérés par des établissements reconnus,
et donc portant sur des signatures diversifiées ;

> emprunts d’Etat de pays ou Klépierre est présent (sous forme
de prét/emprunt) ;

> occasionnellement, certificats de dépot émis par des banques
de premier plan.

8.4.2 Risque de contrepartie sur les instruments
de couverture

Klépierre ne s'engage dans des transactions d'instruments dérivés
guavec des établissements financiers de solidité financiere reconnue.

8.5 Risque sur actions

Au 31 décembre 2017 Klépierre ne détient pas d’actions cotées en
dehors de ses propres titres (12 256 688 titres au 31 décembre 2017),
lesquels sont comptabilisés en fonds propres au co(t historique.

Note 9 Engagements de financement et de garantie

91 Engagements donnés

En millions deuros 31/12/2016
Engagements liés au périmétre du Groupe consolidé 3,0 3,0
Engagements de prise de participations 3,0 3,0
Engagements liés au financement du Groupe 861,0 1170,3
Garanties financiéres données 861,0 1170,3
Engagements liés aux activités opérationnelles du Groupe 93,7 97,8
Engagements sous conditions suspensives 11,9 7.5
Engagements de réalisation de travaux 419 59,6
Garanties locatives et cautions 7,7 4,1
Autres engagements donnés 32,3 26,7
TOTAL 957,7 1271,1

911 Engagements liés au périmétre
du Groupe consolidé

Engagements de prise de participations

Au 31 décembre 2017, ce poste comprend un éventuel complément
de prix relatif a l'acquisition d'un projet en France, contractuellement
plafonné a 3 millions d'euros hors droits.
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91.2 Engagements liés au financement du Groupe

Garanties financiéres données

En regle générale, le Groupe finance son patrimoine par fonds
propres ou dettes contractées par la société mere. Dans certains
cas, notamment dans les pays scandinaves, Steen & Strgm s'appuie
principalement sur des financements hypothécaires en devises locales
pour financer son activité.
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La ventilation par pays des dettes garanties, des hypotheques et des nantissements de loyers figure dans le tableau ci-apres :

En millions deuros

France ®
Italie
Norvege
Suede
Danemark
Espagne
TOTAL

Montant de 'emprunt au 31/12/2017 Montant de ’hypothéque et du nantissement au 31/12/2017

97,3 156,1
23,0 90,0

- 68,1
315,3 364,0
4254 533,3
861,0 12114

(a) Hypotheéque relative au contrat de crédit de Massalia Shopping Mall.

91.3 Engagements liés aux activités opérationnelles
du Groupe

Engagements sous conditions suspensives

Les engagements sous conditions suspensives correspondent a
des promesses d’acquisition de terrains ou d’actifs ainsi qu'a des
compléments de prix sur acquisitions. Des engagements ont été
donnés principalement pour l'acquisition de droits au bail et de baux
a constructions en France.

Engagements de réalisation de travaux

Les engagements de réalisation de travaux concernent des sommes
a payer sur des travaux non encore réalisés liées au pipeline de
développement de Klépierre. La baisse de 17,7 millions d’euros par
rapport a 2016 est liée a la finalisation de I'extension de Val d'Europe
en partie compensée par le nouvel engagement donné pour le projet
de Gran Reno.

Garanties locatives et cautions

Le poste de garanties locatives et cautions est essentiellement
constitué de cautions pour les locaux d’exploitation des filiales de
gestion du Groupe (Klépierre Management) a I'étranger.

9.3 Engagements recus

Autres engagements donnés

Les autres engagements donnés incluent essentiellement des
garanties de paiement données aux autorités fiscales dans plusieurs
pays (23 millions d'euros).

Autres engagements donnés relatifs a des contrats de bail

La construction du centre commercial Saint-Lazare a été autorisée
dans le cadre d’'une autorisation d'occupation temporaire (AOT)
du domaine public conclue en juillet 2008 entre la société SOAVAL
(groupe Klépierre) et la SNCF pour une durée de 40 ans.

La SNCF dispose a plusieurs échéances et en contrepartie d'une
indemnité contractuelle : 1) d’'une option d’achat des titres de la
société SOAVAL, 2) d'une faculté de résiliation de IAOT.

9.2 Engagements réciproques

Liés au développement de projets, ils sélevent a 1534 millions d'euros
et sont principalement liés aux garanties financiéres données aux
contractants de Hoog Catharijne aux Pays-Bas pour 145,5 millions
d'euros et du centre commercial du Prado pour 79 millions d’euros.
En contrepartie, Klépierre recoit des garanties financieres des
contractants pour réaliser les travaux.

En millions d'euros 31/12/2016
Engagements liés au financement du Groupe 1509,8 1855,4
Accords de financement obtenus, non utilisés 1509,8 18554
Engagements liés aux activités opérationnelles du Groupe 482,4 380,9
Engagements de vente 96,8 13,5
Cautions recues en garantie de I'activité de gestion immobiliere (dans le cadre de la loi Hoguet) 190,0 190,0
Cautions recues des locataires 195,6 177,4
TOTAL 1992,2 2236,3

9.31 Engagements liés au financement du Groupe

Accords de financement obtenus, non utilisés

Au 31 décembre 2017, Klépierre dispose de 1510 millions d'euros de
lignes de crédit confirmées non utilisées sur les crédits bilatéraux et
syndiqués.

Par ailleurs, 165 millions d’euros supplémentaires sont disponibles au
titre d’'un concours non confirmé non utilisé au 31 décembre 2017,
octroyé par plusieurs banques. Steen & Strgm dispose de 97 millions
d'euros de lignes de crédit composées de découverts.
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9.3.2 Engagements liés aux activités opérationnelles
du Groupe

Engagements de vente

Au 31 décembre 2017, les engagements de vente portent sur un
immeuble a Cologne en Allemagne, quatre commerces et un terrain
a Cahors, en France.

Cautions recues en garantie de I'activité de gestion
immobiliére (dans le cadre de la loi Hoguet)

Pour ses activités de gestion immobiliere et de syndic de copropriété,
le groupe Klépierre bénéficie, par I'intermédiaire de Klépierre

9.4 Principaux pactes d’actionnaires

Sociétés (pays)

Begles Arcins SCS
(France)

Partenaires

Assurécureuil
Pierre 3 SC

Date du

pacte ou % de

du dernier contréle
avenant du Groupe

02/09/2003 52,00 %

Management, d'une garantie financiere d'un montant plafonné a
190 millions d'euros pour le 31 décembre 2017.

Cautions recues des locataires

Dans le cadre de son activité locative, le Groupe recoit des garanties
de paiement émises par des établissements financiers en garantie des
sommes dues par les locataires.

A notre connaissance, il n'y a pas d'omission d’'un engagement hors
bilan significatif ou qui pourrait le devenir dans le futur selon les
normes comptables en vigueur.

Type de
contréle
du Groupe Contenu
Controéle
exclusif

Le pacte contient des dispositions relatives a la gouvernance de
la société et prévoit les protections usuelles en matiere de projet
de cession de parts, ainsi qu'une clause de résolution des litiges.

Secovalde SCI,
Valdebac SCI
(France)

Vendome
Commerces SCI

23/11/2010 55,00 %

Contréle
exclusif

Le pacte prévoit les protections usuelles en matiere de projet
de cession de parts sociales a un tiers (droit de premier refus
et droit de sortie conjointe totale) et en matiére de changement
de contréle d'un associé.

Portes de Claye SCI
(France)

Cardif
Assurances vie

16/04/2012 55,00 %

Contréle
exclusif

Le pacte contient des dispositions régissant les rapports entre
associés au sein de la société. Il prévoit les protections usuelles
en cas de projets de cession de parts sociales a un tiers : droit de
préemption réciproque, droit de sortie conjointe totale réciproque,
obligation de sortie conjointe totale du minoritaire en cas de
projet de cession de la totalité des parts de la société par le
majoritaire.

Il contient également un droit de premiere offre en faveur
du minoritaire en cas de vente d'actifs par la société.

Massalia Invest SCI,
Massalia Shopping
Mall SCI (France)

Lacydon SA

27/09/2017 60,00 %

Controéle
exclusif

Le pacte contient des dispositions régissant les rapports entre
associés desdites sociétés, et notamment : la gouvernance de
Massalia Invest et de Massalia Shopping Mall SCI, les modalités
de cession et de liquidité de la participation des associés dans
Massalia Invest (droit de premier refus, droit de sortie conjointe,
clause de changement de contréle, option d'achat), les conditions
et principales modalités de financement de Massalia Invest et de
Massalia Shopping Mall SCI. L'avenant prévoit un aménagement
des regles de fonctionnement (vote) du comité de direction a
l'occasion de décisions portant sur la grande surface alimentaire
(GSA) du centre commercial.

Nordica Holdco AB,
Storm Holding
Norway AS et Steen
& Strom AS (Suede
& Norvege)

Stichting
Pensioenfonds ABP,
Storm ABP Holding
B.V. et PG Strategic
Real Estate Pool NV,
Stichting Depositary
APG Real Estate
Pool

07/10/2008 56,10 %

Contréle
exclusif

Le pacte prévoit les protections usuelles des minoritaires ;

majorité qualifiée pour certaines décisions, option d'achat en cas

de blocage, droit de sortie conjointe et également les dispositions

suivantes :

> une période d'inaliénabilité des actions de Steen & Strom
pendant une période d'un an a compter de la réalisation
de l'acquisition ;

> chaque partie bénéficie d’un droit de premiére offre sur
les actions dont l'autre partie envisagerait le transfert & un
tiers, étant toutefois précisé que dans le cas d'un transfert
d'actions par une partie (autre que Klépierre ou I'un de ses
affiliés) a une personne exercant une activité concurrente
(telle que définie dans le pacte) a celle de Klépierre,
cest un droit de premier refus et non un droit de premiére
offre qui trouve a s'appliquer sur les actions ;

> acompter de la sixieme année de la réalisation de
l'acquisition, chacune des parties peut demander a
I'assemblée de se prononcer, & la majorité des deux tiers,
sur la cession de la totalité des actions ou des actifs de
Steen & Stregm, ou sur l'introduction en bourse de la société.

Le Groupe a le droit de nommer trois membres du Conseil
d’administration dont le Président, tandis que le partenaire
nomme deux membres. Compte tenu du pacte conclu entre les
associés et suite a I'analyse des décisions réservées au partenaire,
ce dernier a des droits protectifs.
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Date du
pacte ou % de Type de
du dernier controle contréle
Sociétés (pays) Partenaires avenant du Groupe du Groupe Contenu
Kleprim's SC (France) Holprim's SAS 30/11/2016 50,00 % Contréle Le pacte contient un droit de sortie au profit de Kléprojet 1
conjoint en cas de non-réalisation des conditions suspensives quiy sont
stipulées, les protections usuelles en matiére de projet de cession
de parts sociales a un tiers (droit de premier refus et droit de
sortie conjointe totale), en matiere de changement de contréle
d'un associé et des dispositions régissant les rapports entre
associés.
Cecobil SCS (France) Vendome 25/10/2007 50,00 % Contréle Le pacte prévoit les protections usuelles en matiere de projet
Commerces SCI conjoint de cession de parts sociales a un tiers (droit de premier refus
et droit de sortie conjointe totale) et en matiére de changement
de contréle d'un associé.
Du Bassin Nord SCI Icade SA NA 50,00 % Contréle La société du Bassin Nord est détenue a parts égales par les
(France) conjoint groupes Klépierre et Icade. Cette société est en cogérance.
Les cogérants sont rémunérés par décision collective des
associés, ces derniers ne pouvant se retirer totalement ou
partiellement qu'apres autorisation unanime des autres associés.
Holding Klege Sarl Torelli SARL 24/11/2008 50,00 % Contréle Le pacte comprend les dispositions usuelles en matiere
(Luxembourg conjoint d'opération sur le capital social, de prise de décision et de droit
- Portugal) d'information. Les parties bénéficient d'un droit de préemption
en cas de projet de cession de parts sociales a un tiers.
Chaque partenaire a le droit délire le méme nombre de membres
au sein du Conseil d'administration. Le Président est choisi
pour une période de 12 mois successifs en alternance avec
le partenaire. Toutes les décisions sont adoptées a la majorité
simple.
Italian Shopping Allianz 05/08/2016 50,00 % Controéle Le pacte contient des dispositions régissant les rapports entre
Centre Investment Lebenversicherungs- conjoint associés, et notamment les décisions dont I'approbation doit
SRL (Italie) Aktiengesellschaft obligatoirement étre soumise a l'accord des coassociés. Il contient
également un droit de premiere offre et une clause de résolution
des conflits (« deadlock »).
Clivia SpA, Il Destriero Finiper, Finiper Real 14/12/2007 50,00 % Contréle Le pacte contient des dispositions régissant les rapports entre
SpA (Italie) Estate & Investment, Reconduit conjoint associés incluant notamment un droit de préemption en cas de
Iper Montebello SpA,  tacitement le cession d'actions a des tiers ainsi qu'un droit de sortie conjointe.
Immobiliare Finiper 14/12/2017 Le pacte contient également des dispositions relatives
et Cedro 99 pourune a la gouvernance et aux majorités requises pour l'adoption
nouvelle de certaines décisions sociales.
période de
10 ans
Akmerkez Diverses personnes 2005 46,92 % Influence Le pacte contient des dispositions régissant les rapports
Gayrimenkul Yatirim physiques notable entre associés, la composition du Conseil d'administration

Ortakligi AS (Turquie)

et notamment le nombre de représentants de chacun
des actionnaires audit Conseil. Il comprend également
des dispositions relatives aux majorités requises pour
I'adoption des décisions qui doivent obligatoirement étre
soumises a I'approbation du Conseil d'administration.

9.5 Engagements sur contrats de location
simple - bailleurs

Les clauses principales contenues dans un contrat de location simple
sont décrites ci-dessous. Le contrat de location prévoit des durées
de location variables selon les pays. Les modalités de fixation et
d’indexation du loyer y sont déterminées. L'indexation permet une
revalorisation du loyer minimum garanti, par I'application d'un indice
qui varie selon le pays.

Une indexation propre a chaque pays

LLa France appligue sur ses baux une indexation sur l'indice des loyers
commerciaux (ILC) ou bien sur l'indice du co(t de la construction
(ICC). L'ILC est un indice synthétique composé de l'indice des prix a
la consommation (IPC), de l'indice des chiffres d'affaires du commerce
de détail en valeur (ICAV) et de l'indice du co(t de la construction
(ICC). Les baux sont indexés au 1° janvier de chaque année. La
plupart des baux sont indexés sur I'lLC du deuxieme trimestre publié
en octobre et applicable au 1¢ janvier suivant.

En Belgique, I'indice retenu est l'indice Santé (la valeur actuelle de
cet indice est obtenue par la soustraction de certains produits du
panier de l'indice des prix a la consommation, a savoir les boissons
alcoolisées, le tabac et les carburants, a I'exception du LPG). Les baux
sont indexés a la date d'anniversaire de prise d'effet du bail.

En Espagne, l'indice des prix a la consommation (IPC) est enregistré
annuellement au 1% janvier.

En ltalie, le systeme repose sur les indices des prix a la consommation
des ménages ouvriers et employés hors tabac (ISTAT) mais la mise en
ceuvre de l'indexation est plus complexe : selon les baux, on applique
soit 75 % de la progression de I'ISTAT (baux réglementés de type
locazione), soit I'indice sectoriel de référence a 100 %.

Au Portugal, l'indice retenu est celui des prix & la consommation (IPC)
hors immobilier.

En Grece, on applique le Consumer Price Index (CPD.

En Europe centrale, l'indice IPCH zone euro, publié par Eurostat, est
basé sur les prix a la consommation des pays de 'Union monétaire
européenne.

En Norvege, les baux sont généralement conclus pour une durée
de cing ou dix ans. Sauf accord contraire, chagque partie est en droit
de demander annuellement l'actualisation du loyer sur la base de
I'évolution de l'indice norvégien des prix a la consommation.

En Suede, des lors qu'un bail est d'une durée supérieure a trois ans,
une indexation annuelle en fonction de l'indice suédois des prix a la
consommation est habituellement prévue.
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Au Danemark, en regle générale, le loyer est actualisé annuellement sur
la base de I'évolution de l'indice danois des prix a la consommation. Aux
termes de la loi sur les baux commerciaux, chaque partie est en droit de
demander 'ajustement du loyer & sa valeur de marché tous les quatre
ans. Cette disposition s'applique sauf accord contraire des parties.

Aux Pays-Bas, les loyers sont dans la plupart des cas révisés
annuellement sur la base de la variation de lindice mensuel des prix
a la consommation néerlandais (CPI). De plus, conformément a la
loi néerlandaise relative aux baux commerciaux, 'une ou l'autre des
parties peut déposer une requéte afin que le loyer soit ajusté en vue
de refléter le taux de marché, soit apres la fin de la premiére période
du bail, soit tous les cing ans a partir de la signature du nouveau bail.

En Allemagne, l'indice utilisé est 'indice des prix a la consommation
(IPC) dans la plupart des cas, mais certains locataires pourraient
contractuellement avoir un taux d'indexation minimum différent de I'PC.

En Turquie, les loyers sont déterminés a I'avance pour chague année
de location avec, pour une grande majorité des locataires, une
indexation de 3 % par an. Les baux sont généralement conclus pour
une durée de cing ans avec un droit pour le locataire de prolonger
la durée du contrat tous les ans, et ceci pour une période maximale
de 10 ans. Dans le cas ou le preneur utilise l'option en rapport
avec l'allongement de la période de location, la premiére année
d'allongement sera augmentée de 5 % du prix de location et de 3 %
sur les autres années de location.

Loyer minimum garanti et loyer variable

Evalué année par année, le loyer correspond a un pourcentage
du chiffre d'affaires réalisé par le preneur pendant I'année civile
considérée. Le taux appliqué differe selon l'activité exercée. Ce loyer
binaire (fixe + variable) ne peut étre inférieur & un loyer minimum

garanti (LMG). Le LMG est revalorisé chaque année du taux de
l'indexation selon les conditions précisées ci-dessus. Le loyer variable
correspond a l'écart entre le pourcentage du chiffre d'affaires tel que
fixé dans le bail et le loyer minimum garanti aprées indexation. La
consolidation de tout ou partie du loyer variable dans le LMG est
visée a l'occasion du renouvellement du bail. Ainsi, le loyer variable est
le plus souvent ramené a zéro a l'issue du bail. Chaque année, il est
mécaniquement réduit de la progression du LMG due a l'application
de lindexation.

Montant total des loyers conditionnels comptabilisés
en résultat

Le loyer conditionnel désigne la partie des paiements au titre de la
location dont le montant n'est pas fixé mais est établi sur la base d'un
facteur autre que I'écoulement du temps (par exemple : pourcentage
du chiffre d'affaires, degré d'utilisation, indices des prix, taux d'intérét
du marché). Les paiements minimaux au titre de la location sont les
paiements que le preneur est ou peut étre tenu d'effectuer pendant
la durée du contrat de location a I'exclusion du loyer conditionnel, du
colit des services et des taxes a payer ou a rembourser au bailleur.

Loyers futurs minimaux a recevoir

Les loyers futurs minimaux a recevoir au titre des contrats de location
simple non résiliables en cumul sont les suivants au 31 décembre 2017 :

31/12/2017

En millions d'euros

Moins d'un an 958,3
Entre un et cing ans 1759,1
Plus de cing ans 627,0
TOTAL 3 344,4

Note 10 Rémunérations et avantages au personnel

10.1 Frais de personnel

e montant des frais de personnel s'éléve a 124,7 millions d’euros au
31 décembre 2017.

Les salaires et traitements fixes et variables, ainsi que l'intéressement
et la participation, sélévent a 914 millions d'euros, la charge afférente
aux indemnités de départ a la retraite, les charges de retraite et
autres charges sociales a 30,4 millions d’euros, les impots, taxes et
versements assimilés sur les rémunérations a 3,0 millions d'euros.
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10.2 Effectifs

Au 31 décembre 2017, l'effectif moyen du Groupe était de 1200 salariés.
730 travaillent hors de France dont 147 dans la fonciere scandinave
Steen & Strem. Au 31 décembre 2017, les effectifs moyens du groupe
Klépierre se répartissent de la facon suivante :

31/12/2016
France-Belgique 470 476
Scandinavie 147 165
Italie 176 173
Ibérie 116 122
Pays-Bas 65 64
Allemagne 57 60
Europe centrale et Turquie 169 173
TOTAL 1200 1234
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10.3 Avantages consentis au personnel

Principes comptables

Avantages au personnel

La norme IAS 19 fixe les modalités de comptabilisation des avantages consentis au personnel. Elle s'applique a lensemble des rémunérations
payées en contrepartie des services rendus, a l'exception des rémunérations en actions qui font l'objet de la norme IFRS 2.

Ainsi, tous les avantages au personnel, monétaires ou en nature, a court terme ou a long terme doivent étre classés dans l'une des quatre
grandes catégories :

> les avantages a court terme tels que salaires, congés annuels, intéressement, participation, abondement ;

> les avantages postérieurs a I'emploi constitués notamment en France par des compléments de retraite et a Iétranger par des régimes
de retraite portés par certains fonds de pension ;

> les autres avantages a long terme qui comprennent les congés rémunérés et les primes liées a 'ancienneté, certaines rémunérations
différées versées en unités monétaires ;

> les indemnités dues a léchéance du contrat de travail.

Le classement dans 'une de ces catégories détermine le mode d'évaluation et de comptabilisation.

Avantages a court terme

L'entreprise comptabilise une charge lorsqu'elle a utilisé les services rendus par les membres du personnel en contrepartie des avantages
qui leur ont été consentis.

Avantages postérieurs a 'emploi
Conformément aux principes généralement admis, le Groupe distingue les régimes a cotisations définies et les régimes a prestations définies.

Les régimes qualifiés de « régimes a cotisations définies » ne sont pas représentatifs d'un engagement pour I'entreprise et ne font l'objet
d'aucune provision. Le montant des cotisations appelées pendant l'exercice est constaté en charges.

Seuls les régimes qualifiés de « régimes a prestations définies » sont représentatifs dun engagement a la charge de I'entreprise qui donne
lieu a évaluation et provisionnement.

Le classement dans I'une ou l'autre de ces catégories s'appuie sur la substance économique du régime pour déterminer si le Groupe est
tenu ou non, par les clauses d'une convention ou par une obligation implicite, d'assurer les prestations promises aux membres du personnel.

Les avantages postérieurs a lemploi a prestations définies font lobjet d'évaluations actuarielles tenant compte d’hypotheses démographiques
et financieres.

Le montant provisionné de I'engagement est déterminé en utilisant les hypotheses actuarielles retenues par l'entreprise et en appliquant la
méthode des unités de crédit projetées. La valeur d'actifs éventuels de couverture (actifs de régime et droits a remboursement) est déduite
de ce montant. En application de la norme IAS 19 révisée, les gains ou pertes actuariels sont reconnus directement en capitaux propres.

Avantages a long terme

Il s'agit des avantages, autres que les avantages postérieurs a l'emploi et les indemnités de fin de carriére, qui ne sont pas dus intégralement
dans les douze mois suivant la fin de I'exercice pendant lequel les membres du personnel ont rendu les services correspondants.

La méthode d'évaluation actuarielle est similaire a celle qui s'applique aux avantages postérieurs a 'emploi a prestations définies, et les
écarts actuariels sont comptabilisés directement en capitaux propres. En outre, l'effet lié a déventuelles modifications de régime considérées
comme afférent a des services passés est comptabilisé immédiatement.

Indemnités dues a I’échéance du contrat de travail

Les indemnités dues a I'échéance du contrat de travail résultent de I'avantage accordé aux membres du personnel lors de la résiliation par
le Groupe du contrat de travail avant I'dge Iégal du départ en retraite ou de la décision de membres du personnel de partir volontairement
en échange d'une indemnité. Les indemnités de fin de contrat de travail exigibles plus de 12 mois aprées la date de cloture font lobjet d'une
actualisation.
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Paiement en actions

Selon la norme IFRS 2, tous les paiements en actions ou indexés sur actions doivent donner lieu a la comptabilisation d'une charge lorsque
les biens ou les services rendus en contrepartie de ces paiements sont consommés.

L'opération principalement visée, pour le groupe Klépierre, correspond aux achats d'actions dans le cadre des plans d'options d'achat d'actions.

Les options de souscriptions d’actions octroyées aux salariés sont évaluées a leur juste valeur déterminée a la date d'attribution. S'agissant
de transactions dont le paiement est fondé sur des actions et qui sont réglées en instruments de capitaux propres, cette juste valeur n'est
pas modifiée ultérieurement méme si les options ne sont jamais exercées.

Cette valeur appliquée au nombre d'options finalement acquises a l'issue de la période d’acquisition (estimation du nombre d'options
annulées du fait de départs) constitue une charge dont la contrepartie vient en accroissement des capitaux propres et qui est étalée sur la
période d'acquisition des droits (période de travail a accomplir par le salarié avant de pouvoir exercer les options qui lui ont été attribuées).

Cette charge de personnel représentative de I'avantage accordé (correspondant a la juste valeur des services rendus par les salariés) est
évaluée par une société spécialisée indépendante. Le modele retenu respecte les hypothéses de base du modele de Black & Scholes, adapté
aux caractéristiques spécifiques des options.

10.31 Régimes postérieurs a I'emploi a cotisations définies

En France, le groupe Klépierre cotise a différents organismes nationaux et interprofessionnels de retraites de base et complémentaires.

10.3.2 Régimes postérieurs a 'emploi a prestations définies

Les provisions constituées au titre des régimes postérieurs a 'emploi a prestations définies sélevent a 134 millions d'euros au 31 décembre 2017.

Dotations Reprises Reprises Autres

Variations
En millions d'euros 31/12/2016 de I'exercice (provision utilisée) (provision non utilisée) mouvements de périmétre | <l i Plokl/

Provisions pour engagements sociaux

> Régimes de prestations définies 11,1 1.4 -0,7 -1,4 10,4
> Autres avantages a long terme 2,1 0,9 3,0
TOTAL 13,2 2,3 -0,7 -1,4 13,4

Les régimes a prestations définies en France font lobjet d'‘évaluations
actuarielles indépendantes selon la méthodologie des unités de
crédit projetées afin de déterminer la charge correspondant aux
droits acquis par les salariés et aux prestations restant a verser aux
préretraités et retraités.

Les hypotheses démographiques et financiéres utilisées pour estimer
la valeur actualisée des obligations et des actifs de couverture de ces
régimes tiennent compte des conditions économiques propres a la
zone monétaire considérée.

Klépierre a mis en place, par accord d’entreprise, des régimes
de retraite complémentaire. A ce titre, les salariés bénéficiaires
disposeront au moment de leur départ en retraite d'une rente venant
s'ajouter éventuellement aux pensions servies par les régimes
nationaux, selon la formule du régime auquel ils ont droit.

En outre, le personnel du Groupe bénéficie de régimes de prévoyance
conventionnels ou contractuels prenant diverses formes telles que les
indemnités de départ a la retraite.

En Italie, le régime en vigueur dans la société Klépierre Management
Italia est un régime de type « Trattamento di Fine Rapporto » (TFR).
Le montant d{ par 'employeur lors de la cessation du contrat de
travail (démission, licenciement, départ a la retraite) est calculé par
I'application d’'un coefficient annuel pour chaque année de travail
sans que ce montant puisse dépasser un certain seuil. La dette
correspondante étant certaine, celle-ci est comptabilisée en autres
dettes et non en provision pour charges.
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En Scandinavie, jusqu'au 31 décembre 2014, il existait a la fois des
régimes généraux et complémentaires de retraite. Les deux régimes
prévoyaient une cotisation annuelle obligatoire aupres de fonds de
pension. Outre ces régimes nationaux, Steen & Strgm avait mis en
place un dispositif pour certains salariés en Norvége. Selon la norme
IAS 19R, ce systeme entrait dans la définition du régime a prestation
définies. Au 31 décembre 20715, les filiales norvégiennes ont arrété leur
régime a prestations définies et ont commenceé le régime a cotisation
définie. Avec l'application du régime a cotisation définie, l'obligation de
I'entité se limite au versement d’'une cotisation définie a un organisme
tiers qui se charge du paiement de lengagement.

En Espagne, une provision pour engagements sociaux peut étre
constituée en cas de disposition particuliere dans la convention
collective, mais l'effectif des filiales espagnoles du groupe Klépierre
n'est pas concerné. Les engagements existant au titre des régimes
d'aide médicale postérieure a I'emploi sont évalués en utilisant des
hypotheses d'évolution des colts médicaux. Ces hypothéses, basées
sur des observations historiques, tiennent compte des évolutions
futures estimées du co(t des services médicaux résultant a la fois du
colit des prestations médicales et de l'inflation.
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Composantes de l'obligation nette (comparaison sur cinq ans des engagements actuariels)

En millions d'euros 2017 2016 2015 2014 2013

Excédent des obligations sur les actifs des régimes financés

Valeur actualisée brute des obligations

tout ou partie financées par des actifs 11,1 11,3 14,3 19,2 16,6
Juste valeur des actifs des régimes -0,2 -01 -0,1 -5,8 -5,9
Valeur actualisée des obligations non financées 11,0 11,1 14,1 13,4 10,7

Colts non encore comptabilisés en application des dispositions
de la norme IAS 19

Codt des services passés 1,2 1,1 1,2

Pertes ou gains nets actuariels -1,4 -0,3 -18

Acquisitions/cessions -0,1 -0,6 -2,1

Droits échus IFC -0,2 -0,4 -0,3 0,7 0,7
OBLIGATION'NETTE FOMPTABILISEE A!J BILAN

POUR LES REGIMES A PRESTATIONS DEFINIES 10,4 11,1 11,1 14,1 11,5

Variation de l'obligation nette

En millions d'euros 31/12/2017

Obligation nette en début de période 11,0

Charge de retraite enregistrée en résultat de la période 1,2
Cotisations versées par Klépierre en résultat de la période

Acquisition/cession -0,1
Prestations versées aux bénéficiaires des prestations non financées -0,2
Variation des écarts actuariels et autres modifications de droit -1,4

Ecart de change
OBLIGATION NETTE EN FIN DE PERIODE 10,4

Composantes de la charge de retraite

En millions d'euros 31/12/2017

Colt des services rendus au cours de I'exercice 1,0
Colt financier 0,1
Rendement attendu des actifs de régime

Amortissement des écarts actuariels

Amortissement des services passés

Effet des réductions ou liquidations de régime

Effet de change

TOTAL PORTE DANS LES « FRAIS DE PERSONNEL » 1,2

Principales hypothéses actuarielles utilisées pour le calcul a la date de cléture

31/12/2017 31/12/2016

Taux d'actualisation 1,45% 1,29%
Taux de rendement attendu des actifs du régime 1,45% 1,29%
Taux de rendement attendu des droits de remboursement NA NA
TAUX D’AUGMENTATION FUTURE DES SALAIRES 0,50%-2,25% 0,507%-2,257%

Le taux d'actualisation est déterminé sur la base de l'indice iBoxx AA sur une duration de 10 ans.

L'effet de variation des écarts actuariels pour - 14 million d'euros s'explique par I'impact de la rotation des effectifs et I'évolution du taux
d’actualisation sur la période, et est comptabilisé directement en capitaux propres.
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10.4 Stock-options

A ce jour, cing plans de stock-options ont été consentis aux dirigeants et aux membres du personnel du Groupe. Le plan n® 71, le plann° 2 et le
plan n° 3 ont expiré respectivement en 2014, 2015 et au cours du premier semestre 2017.

10.41 Données de synthése

Plann° 3

Sans conditions Avec conditions

de performance de performance

Date de 'Assemblée Générale 07/04/2006 07/04/2006
Date du Directoire 06/04/2009 06/04/2009
Point de départ d'exercice des options 06/04/2013 06/04/2013
Date d'expiration 05/04/2017 05/04/2017
Prix de souscription ou d'achat 22,60 Entre 22,6 et 27,12
Options d'achat d'actions attribuées initialement 377 750 103 250
Options d'achat d'actions attribuées initialement NA NA
Options d'achat d'actions annulées ou caduques au 31 décembre 2017 53 500 10312
Options d'achat d'actions levées au 31 décembre 2017 324 250 92 938
Options d'achat d'actions restantes au 31 décembre 2017 0 0

Plann° 4 Plan n° 5

Sans conditions Avec conditions Sans conditions Avec conditions

de performance de performance de performance de performance

Date de 'Assemblée Générale 09/04/2009 09/04/2009 09/04/2009 09/04/2009
Date du Directoire 21/06/2010 21/06/2010 27/05/2011 27/05/2011
Point de départ d'exercice des options 21/06/2014 21/06/2014 27/05/2015 27/05/2015
Date d'expiration 20/06/2018 20/06/2018 26/05/2019 26/05/2019
Prix de souscription ou d'achat 22,31  Entre 22,31 et 26,77 27,94  Entre 27,94 et 33,53
Options d'achat d’'actions attribuées initialement 403 000 90 000 492 000 114 000
Options d'achat d'actions annulées ou caduques au 31 décembre 2017 69 000 124 500 6 000
Options d'achat d'actions levées au 31 décembre 2017 292 375 58 300 195 924 28 500
Options d'achat d'actions restantes au 31 décembre 2017 41625 31700 171576 79 500

Les 3¢, 4° et 5° plans sont soumis a des conditions de performance pour les membres du Directoire et partiellement pour les membres du Comité
de Direction. Aucune charge n'a été reconnue sur le semestre.

10.5 Actions de performance

Il existe actuellement cing plans d'actions de performance consentis aux dirigeants et aux membres du personnel du Groupe. Le plan n°1a expiré
en 2016 et le plan n° 2 a expiré le 25 février 2017.

10.51 Données de synthése

Plan n° 2
Plan autorisé en 2013 France Etranger
Date de 'Assemblée Générale 12/04/2012 12/04/2012
Date du Directoire 25/02/2013 25/02/2013
Fin de période d'acquisition 25/02/2016 25/02/2017
Fin de période de conservation 25/02/2018 -
Actions attribuées initialement 230000 25 000
Actions annulées au 31 décembre 2017 8 000 2 000
Décote sur actions de performance en 2017 123832 12 834
Actions acquises définitivement en 2017 98 168 10 166
Actions restantes au 31 décembre 2017 0 0
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Plann° 3
Plan autorisé en 2014 France Etranger
Date de 'Assemblée Générale 12/04/2012 12/04/2012
Date du Directoire 10/03/2014 10/03/2014
Fin de période d'acquisition 10/03/2017 10/03/2018
Fin de période de conservation 10/03/2019 -
Actions attribuées initialement 208 000 47500
Décote sur actions de performance en 2017 196 065 34 268
Actions annulées au 31 décembre 2017 2 000 11 500
Actions acquises définitivement en 2017 9935 0
Actions restantes au 31 décembre 2017 0 1732

Plan n° 4
Plan autorisé en 2015 France Etranger
Date de 'Assemblée Générale 14/04/2015 14/04/2015
Date du Directoire 04/05/2015 04/05/2015
Fin de période d'acquisition 04/05/2018 04/05/2019
Fin de période de conservation 04/05/2021 -
Actions attribuées initialement 235059 54 900
Actions additionnelles attribuées 0 0
Actions annulées au 31 décembre 2017 12 000 11 500
Actions restantes au 31 décembre 2017 223059 43 400

Plann° 5
Plan autorisé en 2016 France Etranger
Date de 'Assemblée Générale 19/04/2016 19/04/2016
Date du Directoire 02/05/2016 02/05/2016
Fin de période d'acquisition 02/05/2019 02/05/2020
Fin de période de conservation 02/05/2021 -
Actions attribuées initialement 240 500 84 000
Actions additionnelles attribuées 0 0
Actions annulées au 31 décembre 2017 12 000 9500
Actions restantes au 31 décembre 2017 228500 74 500

Le 18 avril 2017, 310 900 actions ont été attribuées, aux dirigeants et aux membres du personnel du Groupe, dans le cadre d'un plan d’actions de
performance autorisé par le Directoire. L'attribution se décompose en deux fractions dont les caractéristiques sont les suivantes :

Plann° 6
Plan autorisé en 2017 France Etranger
Date de 'Assemblée Générale 18/04/2017 18/04/2017
Date du Directoire 18/04/2017 18/04/2017
Fin de période d'acquisition 18/04/2020 18/04/2021
Fin de période de conservation 18/04/2022 -
Actions attribuées initialement 216 300 94 600
Actions additionnelles attribuées 0 0
Actions annulées au 31 décembre 2017 4000 6 000
Actions restantes au 31 décembre 2017 212 300 88 600

La charge comptabilisée sur la période sur 'ensemble des plans d'actions gratuites séleve a 4,1 millions d'euros et prend en compte une estimation
de la population des bénéficiaires a la fin de chaque période d'acquisition des droits, puisqu'un bénéficiaire pourrait perdre ses droits s'il quittait
le groupe Klépierre pendant cette période.
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10.5.2 Autres informations

Les tableaux suivants présentent les hypotheses retenues pour 'évaluation des plans d’'actions de performance et la charge comptabilisée sur

la période.

Plan autorisé en 2013

Cours de l'action a la date d'attribution
Moyenne des 20 cours d'ouverture précédant le 25 février 2013

Plan n° 2
France Etranger
29,54 euros 29,54 euros

Volatilité pour l'action Klépierre :

Volatilité historique huit ans, calculée au 25 février 2013 sur des variations journalieres

34,9 % pour l'action Klépierre ;
23,2 % pour FTSE EPRA Eurozone ; corrélation : 0,82

Dividende par action

1,50 euro 1,50 euro

Valeur unitaire

14,19 euros 13,65 euros

Charge de la période

- 0,0 million d'euros

Plan autorisé en 2014

Cours de l'action a la date d'attribution
Moyenne des 20 cours d'ouverture précédant le 10 mars 2014

Plann° 3
France Etranger
33,19 euros 33,19 euros

Volatilité pour l'action Klépierre :

Volatilité historique huit ans, calculée au 10 mars 2014 sur des variations journalieres

23,68 % pour l'action Klépierre et pour lindice FTSE
EPRA Eurozone ; corrélation : 0,66

Dividende par action

1,55 euro 1,55 euro

Valeur unitaire

15,67 euros 15,06 euros

Charge de la période

0,2 million d'euros 0,2 million d'euros

Plan autorisé en 2015

Cours de l'action a la date d'attribution
Moyenne des 40 cours d'ouverture précédant le 4 mai 2015

Plann° 4
France Etranger
45,12 euros 45,12 euros

Volatilité pour l'action Klépierre :
Volatilité historique trois ans, calculée au 4 mai 2015 sur des variations journalieres

20 % pour I'action Klépierre et 13,50 % pour lindice
FTSE EPRA Eurozone ; corrélation : 0,82

Dividende par action 1,60 euro 1,60 euro

Valeur unitaire 17,00 euros 16,20 euros

Charge de la période 1 million d'euros 0,2 million d'euros
Plann° 5

Plan autorisé en 2016 France Etranger

Cours de I'action a la date d'attribution

Moyenne des 40 cours d'ouverture précédant le 2 mai 2016 41,19 euros 41,19 euros

Volatilité pour l'action Klépierre :
Volatilité historique trois ans, calculée au 2 mai 2016 sur des variations journaliéres

22 % pour l'action Klépierre et 18 % pour l'indice FTSE
EPRA Eurozone ; corrélation: 0,8

Dividende par action

1,70 euro 1,70 euro

Valeur unitaire

17,52 euros 16,81 euros

Charge de la période

1,3 million d'euros 0,3 million d'euros

Plan autorisé en 2017

Cours de I'action a la date d'attribution
Moyenne des 40 cours d'ouverture précédant le 2 mai 2016

Plann° 6
France Etranger
36,02 euros 36,02 euros

Volatilité pour l'action Klépierre :
Volatilité historique trois ans, calculée au 2 mai 2016 sur des variations journaliéres

21,5 % pour l'action Klépierre et 15 % pour l'indice FTSE
EPRA Eurozone ; corrélation : 0,88

Dividende par action

1,82 euro 1,82 euro

Valeur unitaire

18,39 euros 17,64 euros

Charge de la période

0,8 million d'euros 0,2 million d'euros
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Note 11 Informations complémentaires
1.1 Transactions avec les parties liées

111 Transactions avec le groupe Simon Property

Au 31 décembre 2017, a la connaissance de la Société et en prenant en
compte les titres auto-détenus, Simon Property Group est actionnaire
a hauteur de 20,33 % du capital de la société Klépierre SA.

A cette date, il n'existe pas de transaction faite en commun entre les
deux sociétés.
1.1.2 Transactions avec le groupe APG

Au 31 décembre 2017, a la connaissance de la Société et en prenant
en compte les titres auto-détenus, le groupe APG est actionnaire a
hauteur de 1349 % du capital de la société Klépierre SA.

A cette date, il n'existe pas de transaction faite en commun entre les
deux sociétés.

Positions bilancielles de fin de période avec les parties liées

En millions d'euros

ETATS FINANCIERS

Comptes consolidés au 31 décembre 2017

1.1.3 Relations entre les sociétés consolidées
du groupe Klépierre

Les transactions entre parties liées ont été réalisées selon des
modalités équivalentes a celles qui prévalent dans le cas de
transactions soumises a des conditions normales de concurrence.
Les positions bilancielles de fin de période et les transactions de la
période réalisées entre sociétés consolidées par intégration globale
sont totalement éliminées.

Les tableaux ci-aprés présentent les positions et transactions
réciproques réalisées avec les sociétés consolidées par mise en
équivalence (contréle conjoint et influence notable) pour leur part
non éliminée. La liste des sociétés du groupe Klépierre consolidées par
mise en équivalence est détaillée en section 11.8 « Détail des sociétés
consolidées ».

31/12/2017

31/12/2016

Entreprises consolidées
par mise en équivalence

s consolidées
en équivalence

Préts et avances aux sociétés mises en équivalence 278,7 308,5
Actifs non courants 278,7 308,5
Clients et comptes rattachés 5,3 53
Autres créances 7,0 3.7
Actifs courants 12,3 9,0
TOTAL ACTIF 291,0 317,5
Préts et avances des sociétés mises en équivalence 1,4 7,7
Passifs non courants 1,4 7,7
Dettes fournisseurs 0,4 0,2
Autres dettes 0,1 0,3
Passifs courants 0,5 0,5
TOTAL PASSIF 1,9 8,2
Eléments de résultat relatifs aux opérations réalisées avec les parties liées
31/12/2016

En millions deuros

Entreprises consolidées
par mise en équivalence

Entreprises consolidées
par mise en équivalence

Revenus de gestion, d'administration et d'autres activités 6,6 8,0
Résultat opérationnel 6,6 8,0
CoUt de l'endettement net 10,9 11,6
Résultat avant impots 17,5 19,6
RESULTAT NET DE L’ENSEMBLE CONSOLIDE 17,5 19,6

Les transactions concernées sont essentiellement issues d’honoraires de gestion et d'administration et de revenus liés aux opérations de

financement consenties aux sociétés mises en équivalence.
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11.2 Régimes d’avantages postérieurs a 'emploi 11.3 Rémunération des membres du Directoire

. L . } o et du Comité de Direction du groupe Klépierre
Les principaux avantages posterieurs a IempI0| sont constitues

par des indemnités de fin de carriere et des plans de retraites La société mere du groupe Klépierre, Klépierre SA, est une société
supplémentaires a prestations définies ou a cotisations définies. anonyme de droit francais dont la structure de gouvernance est
La gestion des plans d'avantages postérieurs a 'emploi est servie composée dun Directoire et dun Conseil de surveillance.

par des compagnies d'assurances et des organismes de gestion Les jetons de présence versés aux membres du Conseil de
indépendants et externes au groupe Klépierre. surveillance au cours de 'exercice 2017 sélévent & 665 989 euros,

dont 100 161 euros versés au Président du Conseil de surveillance.

Les rémunérations du Comité de Direction sont :

En milliers deuros 31/12/2017

Avantages court terme hors charges patronales 4097,7
Avantages court terme : charges patronales 2194,3
Avantages postérieurs a lemploi 1135,5
Autres avantages a long terme 537,6
Rémunération en actions © 2179,2

(a) Charge enregistrée au compte de résultat au titre des avantages a long terme (plan d'actions de performance).

1.4 Passifs éventuels 11.5 Evénements postérieurs a la cléture
Klépierre et ses filiales n'ont fait l'objet, au cours de 'exercice, daucune Le 5 janvier 2018, Klépierre a cédé un immeuble dans le centre-ville
procédure gouvernementale, judiciaire ou d'arbitrage (y compris toute de Cologne en Allemagne.

procédure dont I'émetteur a connaissance, qui est en suspens ou dont
il est menacé) qui aurait eu récemment des effets significatifs sur la
situation financiére ou la rentabilité de Iémetteur et/ou du Groupe.

Klépierre continue son programme de rachat de ses propres actions
en 2018. Le 29 janvier, le Groupe a racheté 761 867 actions pour un
montant de 27,25 millions d’euros.

Une partie du terrain du centre Anatolium fait l'objet d'un contentieux
avec la municipalité de Bursa (Turquie) depuis 2012, suite a la
réclamation introduite par d’anciens propriétaires expropriés.
Klépierre a réservé ses droits a réparation a 'encontre notamment
de la municipalité.

En janvier 2018, 700 millions d'euros de caps libellés en euros ont été
achetés ayant une maturité moyenne de trois ans. Ces transactions
ont permis de remplacer des caps arrivant a échéance en 2018
(700 millions d'euros).

1.6 Honoraires des Commissaires aux comptes

Deloitte Ernst & Young Audit
En millions d'euros (montants HT) 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016

Audit 1,2 1,3 100 % 100 7% 1,2 1,1 100 % 100 %

Commissariat aux comptes, certification,
examen des comptes individuels
et consolidés

> Emetteur 0,2 0,2 20% 17% 0,2 0,2 17% 18%
> Filiales intégrées globalement 0,9 0,9 76 % 68 % 0,9 0,8 73 % 78 %

Autres diligences et prestations
directement liées a la mission
du Commissaire aux comptes

> Emetteur 0,0 0,1 2% 5% 0,0 0,0 3% 1%
> Filiales intégrées globalement 0,0 0,1 3% 10% 0,1 0,0 6% 4%

Autres prestations rendues
par les réseaux aux filiales

intégrées globalement 0,0 0,0 - -
> Juridique, fiscal, social, autres 0,0 0,0 0% 0% 0% 0%
TOTAL 1,3 1,4 100 % 100 % 1,2 1,1 100 % 100 %

1.7 Identité des sociétés consolidantes

Au 31 décembre 2017, Klépierre est mise en équivalence dans les comptes consolidés de Simon Property Group qui détient 20,33 % de son capital
(incluant les actions en autocontréle).

Klépierre est consolidée par APG qui détient 1349 % de son capital (incluant les actions en autocontrole).
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1.8 Liste des entités consolidées

Liste des sociétés consolidées % dintérét % de contréle

Société en Intégration Globale Pays Décembre 2016 Variation Décembre 2016  Variation
HOLDING - TETE DE GROUPE

Klépierre SA France 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
CENTRES COMMERCIAUX - FRANCE

KLE 1 SAS France 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
SCOO SC France 53,64 % 53,64 % - 53,64 % 53,64 % -
Klécar France SNC France 83,00 % 83,00 % - 83,00 % 83,00 % -
KC3 SNC France 83,00 % 83,00 % - 100,00 % 100,00 % -
KC4 SNC France 83,00 % 83,00 % - 100,00 % 100,00 % -
KC5 SNC France 83,00 % 83,00 % - 100,00 % 100,00 % -
KC9 SNC France 83,00 % 83,00 % - 100,00 % 100,00 % -
KC10 SNC France 83,00 % 83,00 % - 100,00 % 100,00 % -
KC11 SNC France 83,00 % 83,00 % - 100,00 % 100,00 % -
KC12 SNC France 83,00 % 83,00 % - 100,00 % 100,00 % -
KC20 SNC France 83,00 % 83,00 % - 100,00 % 100,00 % -
LP7 SAS France 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Klécar Europe Sud SCS France 83,00 % 83,00 % - 83,00 % 83,00 % -
Solorec SC France 80,00 % 80,00 % - 80,00 % 80,00 % -
Centre Bourse SNC France 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Begles Arcins SCS France 52,00 % 52,00 % - 52,00 % 52,00 % -
Begles Papin SNC France 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Sécovalde SCI France 55,00 % 55,00 % - 55,00 % 55,00 % -
Cécoville SAS France 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Soaval SCS France 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Klémurs SCA France 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Nancy Bonsecours SCI France 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Sodevac SNC France 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Odysseum Place de France SNC France 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Klécar Participations Italie SAS France 83,00 % 83,00 % - 83,00 % 83,00 % -
Pasteur SNC France 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Holding Gondomar 1 SAS France 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Holding Gondomar 3 SAS France 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Combault SNC France 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Beau Sevran Invest SCI France 83,00 % 83,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Valdebac SCI France 55,00 % 55,00 % - 55,00 % 55,00 % -
Progest SAS France 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Belvedere Invest SARL France 55,00 % 55,00 % - 55,00 % 55,00 % -
Haies Haute Pommeraie SCI France 53,00 % 53,00 % - 53,00 % 53,00 % -
Plateau des Haies SNC France 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Forving SARL France 93,15 % 93,15 % - 93,15 % 93,15 % -
Saint Maximin Construction SCI France 55,00 % 55,00 % - 55,00 % 55,00 % -
Pommeraie Parc SCI France 60,00 % 60,00 % - 60,00 % 60,00 % -
Champs des Haies SCI France 60,00 % 60,00 % - 60,00 % 60,00 % -
La Rive SCI France 85,00 % 85,00 % - 85,00 % 85,00 % -
Rebecca SCI France 70,00 % 70,00 % - 70,00 % 70,00 % -
Le Mais SCI France 80,00 % 80,00 % - 80,00 % 80,00 % -
Le Grand Pré SCI France 60,00 % 60,00 % - 60,00 % 60,00 % -
LC SCI France 88,00 % 88,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Kle Projet 1 SAS France 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Klépierre Créteil SCI France 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Albert 31 SCI France 83,00 % 83,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Galeries Drancéennes SNC France 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Portes de Claye SCI France 55,00 % 55,00 % - 55,00 % 55,00 % -
Klecab SCI France 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Kleber Odysseum SCI France 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Klé Arcades SCI France 53,69 % 53,69 % - 100,00 % 100,00 % -
Le Havre Colbert SNC France 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Klépierre Massalia SAS France 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
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Liste des sociétés consolidées % d'intérét % de contréle

Société en Intégration Globale Pays Décembre 2016 Variation Décembre 2016 Variation
Massalia Shopping Mall SCI France 60,00 % 60,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Massalia Invest SCI France 60,00 % 60,00 % - 60,00 % 60,00 % -
Kle Start SAS France 100,00 % 0,00 % 100,00 % 100,00 % 0,00 % 100,00 %
Corio et Cie SNC France 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Paris Immoblier SAS France 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Sanoux SCI France 75,00 % 75,00 % - 75,00 % 75,00 % -
Centre Deux SNC France 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Mob SC France 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Corio Alpes SAS France 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Galerie du Livre SAS France 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Les Portes de Chevreuse SNC France 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Caetoile SNC France 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Corio Echirolles SNC France 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Sagep SAS France 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Maya SNC France 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Ayam SNC France 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Dense SNC France 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Newton SNC France 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Klépierre Grand Littoral SASU France 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
PRESTATAIRES DE SERVICES - FRANCE

Klépierre Management SNC France 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Klépierre Conseil SAS France 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Klépierre Brand Ventures SNC France 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Klépierre Gift Cards SAS France 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Klépierre Finance SAS France 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Financiéere Corio SAS France 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Klépierre Procurement International SNC France 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
CENTRES COMMERCIAUX - ETRANGER

Klépierre Management Deutschland

GmbH Allemagne 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Klépierre Duisburg GmbH Allemagne 94,99 % 94,99 % - 94,99 % 94,99 % -
Klépierre Duisburg Leasing GmbH Allemagne 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Klépierre Duisburg Leasing Il GmbH Allemagne 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Klépierre Dresden Leasing GmbH Allemagne 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Klépierre Duisburg Il GmbH Allemagne 94,99 % 94,99 % - 94,99 % 94,99 % -
Klépierre Dresden GmbH Allemagne 94,99 % 94,99 % - 94,99 % 94,99 % -
Klépierre KoIn Holding GmbH Allemagne 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Unter Goldschmied KéIn GmbH Allemagne 94,99 % 94,99 % - 94,99 % 94,99 % -
Klépierre Hildesheim Holding GmbH Allemagne 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Projekt A GmbH & CoKG Allemagne 94,90 % 94,90 % - 94,90 % 94,90 % -
Projekt A Vermietung GmbH Allemagne 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Klépierre Berlin GmbH Allemagne 94,99 % 94,99 % - 94,99 % 94,99 % -
Klépierre Berlin Leasing GmbH Allemagne 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Coimbra SA Belgique 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Les Cinémas de IEsplanade SA Belgique 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Fonciere de Louvain-la-Neuve SA Belgique 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Steen & Strem Holding AS Danemark 56,10 % 56,10 % - 100,00 % 100,00 % -
Bryggen, Vejle A/S Danemark 56,10 % 56,10 % - 100,00 % 100,00 % -
Bruun’s Galleri ApS Danemark 56,10 % 56,10 % - 100,00 % 100,00 % -
Field's Copenhagen I/S Danemark 56,10 % 56,10 % - 100,00 % 100,00 % -
Viva, Odense A/S Danemark 56,10 % 56,10 % - 100,00 % 100,00 % -
Field's Eier | ApS Danemark 56,10 % 56,10 % - 100,00 % 100,00 % -
Field's Eier Il A/S Danemark 56,10 % 56,10 % - 100,00 % 100,00 % -
Steen & Strem CenterUdvikling VI A/S Danemark 56,10 % 56,10 % - 100,00 % 100,00 % -
Klecar Foncier Iberica SL Espagne 83,06 % 83,06 % - 100,00 % 100,00 % -
Klecar Foncier Espafia SL Espagne 100,00 % 83,06 % 16,94 % 100,00 % 100,00 % -
Klépierre Vallecas SA Espagne 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Klépierre Molina SL Espagne 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Klépierre Plenilunio Socimi SA Espagne 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Principe Pio Gestion SA Espagne 100,00 % 95,00 % 5,00 % 100,00 % 95,00 % 5,00 %
Corio Torrelodones Office Suite SL Espagne 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
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Société en Intégration Globale Pays Décembre 2016 Variation Décembre 2016 Variation
Corio Real Estate Espafia SL Espagne 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
SC Nueva Condo Murcia SLU Espagne 100,00 % 0,00 % 100,00 % 100,00 % 0,00 % 100,00 %
Klépierre Nea Efkarpia AE Grece 83,00 % 83,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Klépierre Foncier Makedonia AE Grece 83,01 % 83,01% - 100,00 % 100,00 % -
Klépierre Athinon AE Grece 83,00 % 83,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Klépierre Peribola Patras AE Grece 83,00 % 83,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Nyiregyhaza Plaza KFT Hongrie 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
SA Duna Plaza ZRT Hongrie 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
CSPL 2002 KFT Hongrie 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Sarl GYR 2002 KFT Hongrie 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Uj Alba 2002 KFT Hongrie 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Miskolc 2002 KFT Hongrie 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Kanizsa 2002 KFT Hongrie 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Klépierre Corvin KFT Hongrie 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Corvin Vision KFT Hongrie 66,67 % 66,67 % - 66,67 % 66,67 % -
Immobiliare Gallerie Commerciali S.p.A Italie 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Klecar Italia S.p.A Italie 83,00 % 83,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Klefin Italia S.p.A Italie 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Galleria Commerciale Di Collegno Sirl Italie 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Galleria Commerciale Serravalle Sp.A Italie 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Galleria Commerciale Assago Sl Italie 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Galleria Commerciale Klépierre Sl Italie 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Galleria Commerciale Cavallino Srl Italie 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Galleria Commerciale Solbiate S.r.l Italie 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
K2 Italie 95,06 % 95,06 % - 95,06 % 95,06 % -
Klépierre Matera Sl Italie 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Klépierre Caserta Sirl Italie 83,00 % 83,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Shopville Le Gru Srl Italie 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Grandemilia Srl Italie 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Shopville Gran Reno Sirl Italie 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Il Maestrale S.p.A. Italie 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Comes — Commercio e Sviluppo Sl Italie 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Globodue Srl Italie 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Globotre Sl Italie 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Generalcostruzioni Srl Italie 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
BL.O.Srl Italie 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Corio Italia Srl Italie 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Reluxco International SA Luxembourg 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Storm Holding Norway AS Norvége 56,10 % 56,10 % - 100,00 % 100,00 % -
Steen & Strom AS Norvege 56,10 % 56,10 % - 100,00 % 100,00 % -
Slagenveien 2 AS Norvege 56,10 % 56,10 % - 100,00 % 100,00 % -
Amanda Storsenter AS Norvége 56,10 % 56,10 % - 100,00 % 100,00 % -
Farmandstredet Eiendom AS Norvége 56,10 % 56,10 % - 100,00 % 100,00 % -
Nerstranda AS Norvege 56,10 % 56,10 % - 100,00 % 100,00 % -
Hamar Storsenter AS Norvege 56,10 % 56,10 % - 100,00 % 100,00 % -
Stavanger Storsenter AS Norvége 56,10 % 56,10 % - 100,00 % 100,00 % -
Vinterbro Senter DA Norvége 56,10 % 56,10 % - 100,00 % 100,00 % -
Steen & Strem Mediapartner Norge AS Norvége 56,10 % 56,10 % - 100,00 % 100,00 % -
Oslo City Kjopesenter AS Norvege 56,10 % 56,10 % - 100,00 % 100,00 % -
Oslo City Parkering AS Norvege 56,10 % 56,10 % - 100,00 % 100,00 % -
Gulskogen Senter AS Norvége 56,10 % 56,10 % - 100,00 % 100,00 % -
Capucine BV. Pays-Bas 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Klépierre Nordica BV. Pays-Bas 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Corio Beleggingen | BV. Pays-Bas 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Corio Nederland Kantoren BYV. Pays-Bas 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Klépierre Management Nederland BV. Pays-Bas 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Hoog Catharijne BV. Pays-Bas 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Klépierre Nederland BV. Pays-Bas 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Bresta | BV. Pays-Bas 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
CCA German Retail | BV. Pays-Bas 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
CCA German Retail Il BV. Pays-Bas 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
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Klépierre Participaties | BV. Pays-Bas 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Klépierre Participaties Il BV. Pays-Bas 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
KLP Polska Sp. z 0.0. Sadyba SKA
w likwidacji Pologne 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Klépierre Krakéw Sp. z 0.0. w likwidacji Pologne 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
KLP Polska Sp. z 0.0. Poznan SKA Pologne 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
KLP Polska Sp. z 0.0. Ruda Slaska spk. Pologne 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Sadyba Best Mall Sp. z 0.0. spk. Pologne 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Klépierre Pologne Sp. z 0.0. Pologne 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
KLP Polska Sp. z 0.0. Rybnik SKA Pologne 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Sosnowiec Property KLP Polska
Sp. z 0.0.spk. Pologne 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
KLP Polska Sp. z 0.0. Movement SKA
w likwidacji Pologne 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
KLP Polska Sp. z 0.0. Lublin spk. Pologne 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
KLP Polska Sp. z 0.0. Krakéw spk. Pologne 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Sadyba Best Mall Sp. z 0.0. Pologne 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
KLP Poznan Sp. z 0.0. Pologne 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Ruda Slaska Property KLP Polska
Sp. z 0.0. spk. Pologne 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
KLP Investment Poland Sp. z 0.0. Pologne 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Rybnik Property KLP Polska
Sp.z 0.0.spk. Pologne 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
KLP Lublin Sp.z 0.0. Pologne 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
KLP Polska Sp. z 0.0. Pologne 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
IPOPEMA 96 Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety Aktywow Niepublicznych Pologne 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Klelou Imobiliaria Spa SA Portugal 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Galeria Parque Nascente SA Portugal 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Gondobrico SA Portugal 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Klenord Imobiliaria SA Portugal 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Kletel Imobiliaria SA Portugal 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Kleminho Imobiliaria SA Portugal 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Corio Espaco Guimardes SA Portugal 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
République
Klépierre Cz SRO. tcheque 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
République
Klépierre Praha S.R.O. tcheque 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
République
Klépierre Plzen AS tchéque 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
République
Novy Smichov First Floor SR.O. tcheque 100,00 % 0,00 % 100,00 % 100,00 % 0,00 % 100,00 %
Arcol Group S.RO. Slovaquie 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Nordica Holdco AB Suede 56,10 % 56,10 % - 56,10 % 56,10 % -
Steen & Strem Holding AB Suede 56,10 % 56,10 % - 100,00 % 100,00 % -
FAB Centruminvest Suede 56,10 % 56,10 % - 100,00 % 100,00 % -
FAB Emporia Suede 56,10 % 56,10 % - 100,00 % 100,00 % -
FAB Borlange Képcentrum Suede 56,10 % 56,10 % - 100,00 % 100,00 % -
FAB Marieberg Galleria Suede 56,10 % 56,10 % - 100,00 % 100,00 % -
FAB Allum Suede 56,10 % 56,10 % - 100,00 % 100,00 % -
FAB P Brodalen Suede 56,10 % 56,10 % - 100,00 % 100,00 % -
Partille Lexby AB Suede 56,10 % 56,10 % - 100,00 % 100,00 % -
FAB P Akanten Suede 56,10 % 56,10 % - 100,00 % 100,00 % -
FAB P Porthalla Suede 56,10 % 56,10 % - 100,00 % 100,00 % -
Fastighets Vastra Gotaland AB Suéde 56,10 % 56,10 % - 100,00 % 100,00 % -
Grytingen Nya AB Suede 36,35 % 36,35 % - 64,79 % 64,79 % -
FAB Lackeraren Borlange Suede 56,10 % 56,10 % - 100,00 % 100,00 % -
FAB Centrum Vasterort Suede 56,10 % 56,10 % - 100,00 % 100,00 % -
Klépierre Gayrimenkul Yonetimi
ve Yatirim Ticaret AS Turquie 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Miratur Turizm Insaat ve Ticaret AS Turquie 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Tan Gayrimenkul Yatirim Insaat
Turizm Pazarlama ve Ticaret AS Turquie 51,00 % 51,00 % - 51,00 % 51,00 % -
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PRESTATAIRES DE SERVICES - ETRANGER
Klépierre Mall Management Il GmbH Allemagne 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Klépierre Mall Management | GmbH Allemagne 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Projekt Arnekenstrasse Verwaltung GmbH  Allemagne 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Klépierre Management Belgique SA Belgique 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Klépierre Finance Belgique SA Belgique 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Steen & Strem CenterService A/S Danemark 56,10 % 56,10 % - 100,00 % 100,00 % -
Steen & Strem Danemark A/S Danemark 56,10 % 56,10 % - 100,00 % 100,00 % -
Klépierre Management Espana SL Espagne 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Klépierre Management Hellas AE Grece 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Klépierre Management Magyarorszag KFT Hongrie 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
KFI Hungary KFT Hongrie 100,00 % 0,00 % 100,00 % 100,00 % 0,00 % 100,00 %
Klépierre Trading KFT Hongrie 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Klépierre Management Italia Sl Italie 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Klépierre Finance ltalia Sl Italie 100,00 % 0,00 % 100,00 % 100,00 % 0,00 % 100,00 %
Steen & Strem Senterservice AS Norvege 56,10 % 56,10 % - 100,00 % 100,00 % -
Steen & Strem Norge AS Norvege 56,10 % 56,10 % - 100,00 % 100,00 % -
Klépierre Vastgoed Ontwikkeling BV. Pays-Bas 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Klépierre Management Polska Sp. z 0.0. Pologne 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Klépierre Management Portugal SA Portugal 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Klépierre Management Ceska République
Républika S.RO. tcheque 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
République
Klépierre Energy CZ SR.O. tcheque 100,00 % 0,00 % 100,00 % 100,00 % 0,00 % 100,00 %
Klépierre Management Slovensko SR.O. Slovaquie 100,00 % 100,00 % - 100,00 % 100,00 % -
Steen & Strem Sverige AB Suede 56,10 % 56,10 % - 100,00 % 100,00 % -
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Liste des sociétés consolidées
Sociétés en mise en équivalence :

% d’intérét

XV Décembre 2017

% de contréle

Variation | ool As Décembre 2016

contréle conjoint Décembre 2016 Variation
Cécobil SCS France 50,00 % 50,00 % - 50,00 % 50,00 % -
Du Bassin Nord SCI France 50,00 % 50,00 % - 50,00 % 50,00 % -
Le Havre Vauban SNC France 50,00 % 50,00 % - 50,00 % 50,00 % -
Le Havre Lafayette SNC France 50,00 % 50,00 % - 50,00 % 50,00 % -
Girardin SCI France 33,40 % 33,40 % - 33,40 % 33,40 % -
Société Immobiliere de la Pommeraie SC France 50,00 % 50,00 % - 50,00 % 50,00 % -
Parc de Coquelles SNC France 50,00 % 50,00 % - 50,00 % 50,00 % -
Kleprim’'s SCI France 50,00 % 50,00 % - 50,00 % 50,00 % -
Celsius Le Murier SNC France 40,00 % 40,00 % - 40,00 % 40,00 % -
Celsius Haven SNC France 40,00 % 40,00 % - 40,00 % 40,00 % -
Clivia Sp.A Italie 50,00 % 50,00 % - 50,00 % 50,00 % -
Galleria Commerciale Il Destriero S.p.A Italie 50,00 % 50,00 % - 50,00 % 50,00 % -
CCDF Sp.A Italie 49,00 % 49,00 % - 49,00 % 49,00 % -
Galleria Commerciale Porta di Roma Sp.A Italie 50,00 % 50,00 % - 50,00 % 50,00 % -
Galleria Commerciale 9 Srrl Italie 50,00 % 50,00 % - 50,00 % 50,00 % -
Italian Shopping Centre Investment Srl Italie 50,00 % 50,00 % - 50,00 % 50,00 % -
Holding Klege Sirl Luxembourg 50,00 % 50,00 % - 50,00 % 50,00 % -
Nordbyen Senter 2 AS Norvege 28,05 % 28,05 % - 50,00 % 50,00 % -
Metro Senter ANS Norvéege 28,05 % 28,05 % - 50,00 % 50,00 % -
@kern Sentrum ANS Norvege 28,05 % 28,05 % - 50,00 % 50,00 % -
@kern Eiendom ANS Norvége 28,05 % 28,05 % - 50,00 % 50,00 % -
Metro Shopping AS Norvége 28,05 % 28,05 % - 50,00 % 50,00 % -
Nordbyen Senter DA Norvége 28,05 % 28,05 % - 50,00 % 50,00 % -
@kern Sentrum AS Norvége 28,05 % 28,05 % - 50,00 % 50,00 % -
Nordal ANS Norvege 28,05 % 28,05 % - 50,00 % 50,00 % -
Klege Portugal SA Portugal 50,00 % 50,00 % - 50,00 % 50,00 % -
Liste des sociétés consolidées % d’intérét % de contréle

Sociétés en mise en équivalence :

influence notable Pays Décembre 2016 Variation Décembre 2016 Variation
La Rocade SCI France 38,00 % 38,00 % - 38,00 % 38,00 % -
La Rocade Ouest SCI France 36,73 % 36,73 % - 36,73 % 36,73 % -
Du Plateau SCI France 19,65 % 19,65 % - 30,00 % 30,00 % -
Achéres 2000 SCI France 30,00 % 30,00 % - 30,00 % 30,00 % -
Le Champs de Mais SC France 40,00 % 40,00 % - 40,00 % 40,00 % -
Société du bois des fenétres SARL France 20,00 % 20,00 % - 20,00 % 20,00 % -
Step In SAS France 24,46 % 0,00 % 24,46 % 24,46 % 0,00 % 24,46 %
Akmerkez Gayrimenkul Yatirim rtakligi AS Turquie 46,92 % 46,92 % - 46,92 % 46,92 % -
Liste des sociétés déconsolidées % dintérét % de contréle

au 31 décembre 2017 Pays Décembre 2016 Décembre 2016 Commentaire
Corio SAS France 0,00 % 100,00 % 0,00 % 100,00 % Fusionnée
SSI Lillestram Torv AS Norvege 0,00 % 56,10 % 0,00 % 100,00 % Cédée
Phasmatidae Holding AB Suede 0,00 % 56,10 % 0,00 % 100,00 % Cédée
Steen & Strgm CenterDrift A/S Danemark 0,00 % 56,10 % 0,00 % 100,00 % Liquidation
La Plaine du Moulin a Vent SCI France 0,00 % 50,00 % 0,00 % 50,00 % Liguidation
Pivoines SCI France 0,00 % 33,33% 0,00 % 33,33% Liguidation
Corio Lulin EOOD Bulgarie 0,00 % 100,00 % 0,00 % 100,00 % Cédée
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3.2 Rapport des Commissaires aux comptes sur les comptes consolidés

A lAssemblée Générale de la société Klépierre,

Opinion
En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre Assemblée
Générale, nous avons effectué l'audit des comptes consolidés de la

société Klépierre relatifs a I'exercice clos le 31 décembre 2017, tels
qu'ils sont joints au présent rapport.

Nous certifions que les comptes consolidés sont, au regard du
référentiel IFRS tel qu'adopté dans I'Union européenne, réguliers et
sinceres et donnent une image fidele du résultat des opérations de
I'exercice écoulé ainsi que de la situation financiere et du patrimoine, a
la fin de I'exercice, de lensemble constitué par les personnes et entités
comprises dans la consolidation.

L'opinion formulée ci-dessus est cohérente avec le contenu de notre
rapport au Comité d'audit.

Fondement de l'opinion

Référentiel d’audit

Nous avons effectué notre audit selon les normes d’exercice
professionnel applicables en France. Nous estimons que les éléments
gue nous avons collectés sont suffisants et appropriés pour fonder
notre opinion.

Les responsabilités qui nous incombent en vertu de ces normes
sont indiquées dans la partie « Responsabilités des Commissaires
aux comptes relatives a l'audit des comptes consolidés » du présent
rapport.

Evaluation des immeubles de placement

Point clé de 'audit

Au 31 décembre 2017, les immeubles de placement du groupe sélevaient
a 21 494 M€ (par rapport a 20 390 M€ au 31 décembre 2016) et ont été
comptabilisés a la juste valeur. La variation de la juste valeur comptabilisée
dans le résultat net était de 836 M€.

De plus, comme mentionné dans la note 5.4.4 de I'annexe aux comptes
consolidés, la juste valeur des immeubles de placement détenus par
des co-entreprises ou les entreprises associées consolidées en mise en

équivalence était de 1 389 M€ (par rapport a 1 425 M€ au 31 décembre 2016).

Le portefeuille dimmeubles de placement du groupe est composé de centres
commerciaux répartis dans seize pays essentiellement en Europe.

La détermination de la juste valeur des immeubles de placement implique

le recours a une part de jugement significative du fait des nombreuses
hypotheses/ estimations retenues telles que, les niveaux des loyers de marché,
le niveau estimé des dépenses d'investissement, ainsi que les taux de
rendement en vigueur et les transactions récentes. Concernant les projets

en développement, d'autres facteurs sont pris en compte tels que les colts

de développement futurs, la capacité a commercialiser le projet et les risques
encourus jusqu'a l'achévement des projets. Les valeurs retenues par la direction
sont déterminées par des experts indépendants tous les six mois.

Par conséquent, étant donné le caractére significatif du poste dans les comptes
consolidés pris dans leur ensemble et la part de jugement exercée

dans la détermination de la juste valeur, lévaluation des immeubles

de placement est considérée comme un point clé de l'audit.

Se référer a la note 5.4 de l'annexe aux comptes consolidés.

Indépendance

Nous avons réalisé notre mission d'audit dans le respect des régles
d'indépendance qui nous sont applicables, sur la période du 1*janvier
2017 a la date d’émission de notre rapport, et notamment nous
n‘avons pas fourni de services interdits par l'article 5, paragraphe 1,
du réglement (UE) n° 537/2014 ou par le Code de déontologie de la
profession de Commissaire aux comptes.

Justification des appréciations -
Points clés de l'audit

En application des dispositions des articles L. 823-9 et R. 823-7 du
Code de commerce relatives a la justification de nos appréciations,
nous portons a votre connaissance les points clés de l'audit relatifs
aux risques d’'anomalies significatives qui, selon notre jugement
professionnel, ont été les plus importants pour l'audit des comptes
consolidés de l'exercice, ainsi que les réponses que nous avons
apportées face a ces risques.

Les appréciations ainsi portées s'inscrivent dans le contexte de I'audit
des comptes consolidés pris dans leur ensemble et de la formation de
notre opinion exprimée ci-avant. Nous n'‘exprimons pas d'opinion sur
des éléments de ces comptes consolidés pris isolément.

Notre réponse

Nous avons évalué les contréles mis en place par la direction sur les données
utilisées pour les évaluations ainsi que les contréles menés sur les variations
de valeurs par rapport aux périodes antérieures.

L'équipe d'audit, incluant nos experts en évaluation immobiliére, a participé

a des réunions en présence des experts indépendants, afin de comprendre

la méthodologie adoptée, les principales hypotheses retenues qui sous-tendent
la valorisation des immeubles de placement, et plus particulierement parmi
dautres facteurs, les tendances du marché, les transactions récentes

et les taux de rendement.

Nous avons apprécié la compétence, lindépendance et l'intégrité des experts
externes.

Nous avons mis en ceuvre des procédures nous permettant de rapprocher
les valorisations des experts externes avec les comptes consolidés.

Nous avons réalisé des procédures analytiques en comparant les valorisations et
les hypothéses par rapport a I'exercice précédent. Nous avons mené des revues
spécifiques sur les immeubles de placement dont la juste valeur et les variations
de valeur par rapport a l'exercice précédent étaient significatives ainsi que ceux
dont les hypothéses et variations observées n'étaient pas cohérentes

avec les données de marché.

Des entretiens avec la direction ont été conduits lorsque cela était nécessaire.

Pour les valorisations non suivies au niveau du siége, les équipes d’audit locales
ont mis en ceuvre des procédures identiques conformément a nos instructions.

Nous avons également apprécié le caractére approprié des informations
sur les immeubles de placement figurant dans les états financiers consolidés.
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Présentation et évaluation des instruments dérivés

Point clé de 'audit

La société Klépierre a souscrit a divers contrats d'instruments dérivés tels que
des swaps et caps de taux d'intérét ainsi que des swaps de devises afin de
réduire son exposition aux fluctuations de taux d'intérét et de change.

Ces instruments dérivés, y compris ceux utilisés en comptabilité de couverture,
sont comptabilisés a la juste valeur pour des montants au bilan de 50,9 M€
(actifs) et de 30,5 M€ (passifs). La comptabilité de couverture est appliquée
pour la plupart des dérivés détenus par la société Klépierre. Quelques produits
dérivés destinés a atténuer les risques de taux d'intérét ne répondent pas

aux criteres de la comptabilité de couverture et sont donc comptabilisés

a la juste valeur par résultat.

La comptabilité de couverture nécessite une documentation exhaustive
en conformité avec les normes comptables, en particulier pour désigner
les éléments couverts, les instruments de couverture, le risque couvert,
ainsi que la mesure prospective et rétrospective de lefficacité de la couverture.

Le risque portant sur 'évaluation et le traitement comptable des instruments
dérivés est considéré comme un point clé de l'audit en raison de lincidence
des hypotheses de marché sur leur valorisation et des criteres a respecter
pour les relations de couverture.

Se référer a la note 5.11 de I'annexe aux comptes consolidés.

Notre réponse

Nous avons pris connaissance des contrbles effectués par la direction
sur l'évaluation des instruments dérivés a l'aide de nos experts internes.

Nous avons pris connaissance de l'évaluation réalisée par la direction
et nous avons recalculé de maniere indépendante la juste valeur
pour un échantillon donné d'instruments dérivés.

Nous avons examiné la documentation de la relation de couverture,
les tests d'efficacité et le traitement comptable.

Nous avons apprécié le caractére approprié des informations sur les instruments
dérivés et la comptabilité de couverture figurant dans les comptes consolidés.

Vérification des informations relatives
au groupe données dans le rapport de gestion

Nous avons également procédé, conformément aux normes d'exercice
professionnel applicables en France, a la vérification spécifique prévue
par la loi des informations relatives au groupe, données dans le rapport
de gestion du directoire.

Nous n‘avons pas d'observation a formuler sur leur sincérité et leur
concordance avec les comptes consolidés.

Informations résultant d’autres obligations
légales et réglementaires

Désignation des Commissaires aux comptes

Nous avons été nommeés commissaires aux comptes de la société
Klépierre par votre Assemblée Générale du 28 juin 2006 pour le
cabinet Deloitte & Associés et du 19 avril 2016 pour le cabinet Ernst
& Young Audit.

Au 31 décembre 2017, le cabinet Deloitte & Associés était dans la
douzieéme année de sa mission sans interruption et le cabinet Ernst
& Young Audit dans la deuxieme année.

Responsabilités de la direction et
des personnes constituant le gouvernement
d’entreprise relatives aux comptes consolidés

Il appartient a la direction d'établir des comptes consolidés présentant
une image fidele conformément au référentiel IFRS tel qu'adopté dans
I'Union européenne ainsi que de mettre en place le contréle interne
qu'elle estime nécessaire a l'établissement de comptes consolidés ne
comportant pas danomalies significatives, que celles-ci proviennent
de fraudes ou résultent d'erreurs.

Lors de I'établissement des comptes consolidés, il incombe a
la direction d'évaluer la capacité de la société a poursuivre son
exploitation, de présenter dans ces comptes, le cas échéant, les
informations nécessaires relatives a la continuité d'exploitation et
d'appliquer la convention comptable de continuité d'exploitation, sauf
s'il est prévu de liquider la société ou de cesser son activité.
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Il incombe au Comité d'audit de suivre le processus d'élaboration
de linformation financiére et de suivre l'efficacité des systemes de
controle interne et de gestion des risques, ainsi que le cas échéant
de l'audit interne, en ce qui concerne les procédures relatives a
I'élaboration et au traitement de l'information comptable et financiére.

Les comptes consolidés ont été arrétés par le directoire.

Responsabilités des Commissaires
aux comptes relatives a l'audit
des comptes consolidés

Objectif et démarche d’audit

Il nous appartient d'établir un rapport sur les comptes consolidés.
Notre objectif est d'obtenir I'assurance raisonnable que les comptes
consolidés pris dans leur ensemble ne comportent pas d'anomalies
significatives. 'assurance raisonnable correspond a un niveau élevé
d’assurance, sans toutefois garantir qu'un audit réalisé conformément
aux normes d'exercice professionnel permet de systématiquement
détecter toute anomalie significative. Les anomalies peuvent
provenir de fraudes ou résulter d'erreurs et sont considérées comme
significatives lorsque I'on peut raisonnablement s'attendre a ce
gu'elles puissent, prises individuellement ou en cumulé, influencer les
décisions économiques que les utilisateurs des comptes prennent en
se fondant sur ceux-ci.

Comme précisé par l'article L. 823-10-1 du Code de commerce, notre
mission de certification des comptes ne consiste pas a garantir la
viabilité ou la qualité de la gestion de votre société.

Dans le cadre d'un audit réalisé conformément aux normes d'exercice
professionnel applicables en France, le Commissaire aux comptes
exerce son jugement professionnel tout au long de cet audit. En outre :

> il identifie et évalue les risques que les comptes consolidés
comportent des anomalies significatives, que celles-ci proviennent
de fraudes ou résultent d’erreurs, définit et met en ceuvre des
procédures d'audit face a ces risques, et recueille des éléments
qu'il estime suffisants et appropriés pour fonder son opinion. Le
risque de non-détection d’'une anomalie significative provenant
d'une fraude est plus élevé que celui d'une anomalie significative
résultant d'une erreur, car la fraude peut impliquer la collusion, la
falsification, les omissions volontaires, les fausses déclarations ou
le contournement du contréle interne ;



il prend connaissance du controle interne pertinent pour l'audit afin
de définir des procédures d'audit appropriées en la circonstance, et
non dans le but d'exprimer une opinion sur l'efficacité du contréle
interne ;

il apprécie le caractére approprié des méthodes comptables
retenues et le caractére raisonnable des estimations comptables
faites par la direction, ainsi que les informations les concernant
fournies dans les comptes consolidés ;

il apprécie le caractere approprié de l'application par la direction de
la convention comptable de continuité d'exploitation et, selon les
éléments collectés, I'existence ou non d'une incertitude significative
liée a des événements ou a des circonstances susceptibles
de mettre en cause la capacité de la société a poursuivre son
exploitation. Cette appréciation s'appuie sur les éléments collectés
jusqu’a la date de son rapport, étant toutefois rappelé que des
circonstances ou événements ultérieurs pourraient mettre en
cause la continuité d'exploitation. S'il conclut a l'existence d'une
incertitude significative, il attire I'attention des lecteurs de son
rapport sur les informations fournies dans les comptes consolidés
au sujet de cette incertitude ou, si ces informations ne sont pas
fournies ou ne sont pas pertinentes, il formule une certification
avec réserve ou un refus de certifier ;

il apprécie la présentation d'ensemble des comptes consolidés
et évalue si les comptes consolidés refletent les opérations et
événements sous-jacents de maniere a en donner une image
fidele ;

concernant l'information financiére des personnes ou entités
comprises dans le périmétre de consolidation, il collecte des
éléments qu'il estime suffisants et appropriés pour exprimer
une opinion sur les comptes consolidés. Il est responsable de
la direction, de la supervision et de la réalisation de l'audit des
comptes consolidés ainsi que de l'opinion exprimée sur ces
comptes.
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Rapport au Comité d’audit

Nous remettons un rapport au Comité d'audit qui présente notamment
I'étendue des travaux d’audit et le programme de travail mis en
ceuvre, ainsi que les conclusions découlant de nos travaux. Nous
portons également a sa connaissance, le cas échéant, les faiblesses
significatives du contréle interne que nous avons identifiées pour ce
qui concerne les procédures relatives a l'élaboration et au traitement
de linformation comptable et financiére.

Parmi les éléments communiqués dans le rapport au Comité d’audit
figurent les risques d’anomalies significatives, que nous jugeons
avoir été les plus importants pour l'audit des comptes consolidés de
I'exercice et qui constituent de ce fait les points clés de 'audit, qu'il
nous appartient de décrire dans le présent rapport.

Nous fournissons également au Comité d'audit la déclaration prévue
par l'article 6 du reglement (UE) n°® 537-2014 confirmant notre
indépendance, au sens des regles applicables en France telles quelles
sont fixées notamment par les articles L. 822-10 a L. 822-14 du Code
de commerce et dans le Code de déontologie de la profession de
Commissaire aux comptes. Le cas échéant, nous nous entretenons
avec le Comité d'audit des risques pesant sur notre indépendance et
des mesures de sauvegarde appliquées.

Neuilly-sur-Seine et Paris-La Défense, le 7 mars 2018

Les Commissaires aux comptes

Deloitte & Associés

Joél ASSAYAH José-Luis GARCIA

Ernst & Young Audit

Bernard HELLER
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3.3 Comptes annuels au 31 décembre 2017

3.3.1 Compte de résultat

En milliers deuros Notes 31/12/2016
PRODUITS D’EXPLOITATION
Produits locatifs 35 069 25529
> Loyers 27111 20934
> Remboursements de charges 7958 4595
Reprises sur provisions (et amortissements), transferts de charges 8 456 10171
Autres produits 1415 1217
TOTALI 44 941 36917
CHARGES D’EXPLOITATION
Achats et charges externes -21741 -17872
Impots, taxes et versements assimilés -3957 -761
Salaires et traitements -2613 -2 804
Charges sociales -2854 - 6686
Dotations aux amortissements et aux provisions :
> Sur immobilisations et charges a répartir : dotations aux amortissements -8714 -6472
> Sur immobilisations : dotations aux provisions -2567 -923
> Sur actifs circulants : dotations aux provisions - 748 - 408
> Pour risques et charges : dotations aux provisions -2043 -4 014
Autres charges -1020 -968
TOTALII - 46 257 - 40907
RESULTAT D’EXPLOITATION I +11) 5.1 -1317 -3990
QUOTES-PARTS DE RESULTAT SUR OPERATIONS FAITES EN COMMUN 5.2
Bénéfices attribués ou pertes transférées n 123 481 125 680
Pertes supportées ou bénéfices transférés v -10 906 - 47975
PRODUITS FINANCIERS 5.3.1
De participations 269 797 452 806
Des autres valeurs mobiliéres et créances de l'actif immobilisé 0 0
Autres intéréts et produits assimilés 8285 11635
Reprises sur provisions et transferts de charges 266 266 520883
Différences positives de change 580 4 060
Produits nets sur cessions de valeurs mobilieres de placement 0 35
TOTALV 544928 989 420
CHARGES FINANCIERES 5.3.2
Dotations aux amortissements et dépréciations -179 086 - 244 393
Intéréts et charges assimilées -202 497 - 243398
Différences négatives de change -12 559 -52
Charges nettes sur cessions de valeurs mobiliéres de placement -8 0
TOTAL VI - 394 150 - 487 842
RESULTAT FINANCIER (V + VI) 150 778 501578
RESULTAT COURANT AVANT IMPOTS (1 + 11+l +IV+V +VD 262 036 575 294
PRODUITS EXCEPTIONNELS
Sur opérations de gestion 0 0
Sur opérations en capital 22087 436 869
Reprises sur provisions et transferts de charges 18 842 882
TOTAL VII 40929 437 751
CHARGES EXCEPTIONNELLES
Sur opérations de gestion 0 0
Sur opérations en capital - 51359 - 436 764
Dotations aux amortissements et aux provisions 0 0
TOTAL VIl -51359 - 436 764
RESULTAT EXCEPTIONNEL (VII- VIII) 5.4 -10430 987
PARTICIPATIONS DES SALARIES AU RESULTAT IX 0 0
IMPOTS SUR LES SOCIETES 55 X 18 143 -729
TOTAL DES PRODUITS (1 +1ll+V +VID 754 278 1589 768
TOTAL DES CHARGES (Il +1V + VI + VIl +IX +X) - 484529 -1014 217
RESULTAT NET DE L'EXERCICE 269 749 575 552
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3.3.2 Bilan

3.3.21 Actif
31/12/2016

Amortissements
En milliers d'euros Notes Brut et dépréciations Net Net

ACTIF IMMOBILISE
Immobilisations incorporelles 3.1 206 220 206 220 0 0
Frais d'établissement = o - -

Frais de recherche et de développement o = - -

Concessions, brevets et droits similaires 18 304 18 304 0 0
Fonds commercial 184 564 184 564 0 0
Immobilisations incorporelles en cours 8352 3352 - -
Immobilisations corporelles 3.1 435 864 121 550 314 314 233379
Terrains 85 035 14 889 70 146 50911
Construction et aménagements 263 835 102 113 161 722 132 202
> Gros ceuvre 140 829 49 086 91 743 80041
> Facade, étanchéité, couverture 35419 14 242 21177 16 002
> Installations générales et techniques 60 187 26 844 33343 26 824
> Agencements 27 400 11941 15 459 9336
Installations techniques, matériel et outillage 19 19 1 1
Autres 83 346 4529 78817 47816
Immobilisations corporelles en cours 3628 - 3628 2 449
Avances et acomptes - - - -
Immobilisations financiéres 3.2 15517 954 656 183 14 861771 14 255 669
Participations 3.2.1 9781364 579 581 9201 784 8258 627
Créances rattachées a des participations 3.2.2 5339818 76 424 5263 394 5951873
Autres titres immobilisés 179 179 o -
Préts 3.3.1 28 160 o 28 160 26 821
Autres 3.3.2 368 433 = 368 433 18 348
TOTALI 16 160 038 983 954 15176 084 14 489 047
ACTIF CIRCULANT

Avances et acomptes versés sur commandes 13 624 - 13 624 7 766
Créances 3.4 33188 4034 29 154 116 097
Créances clients et comptes rattachés 10 543 4034 6508 8856
Autres 22 646 = 22 646 107 241
Valeurs mobiliéres de placement 3.5 204 580 - 204 580 54780
Actions propres 50 812 - 50812 48 697
Autres titres 153 768 = 153 768 6083
Disponibilités 91934 - 91934 215079
Charges constatées d’avance 3.6 53 216 - 53216 65 254
TOTAL Il 396 542 4034 392508 458 977
Charges a répartir sur plusieurs exercices (I 3.6 21731 - 21731 22 433
Primes d'émission sur emprunts (IV) 3.6 18 474 o 18 474 15051
Ecart de conversion actif (V) 3.7 2 584 o 2 584 8045
TOTAL GENERAL (I +11+ 1 +1V +V) 16 599 369 987 988 15 611 382 14 993 552
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3.3.2.2 Passif

En milliers deuros Notes 31/12/2016
CAPITAUX PROPRES 4.1

Capital (dont versé 440 098) 440 098 440 098
Primes d'émission, de fusion, d'apport 5650010 5650010
Boni de fusion 197 952 197 952
Boni de confusion 18 557 18 557
Ecarts de réévaluation - -
Réserve légale 44010 44010
Autres réserves 168 055 168 055
Report a nouveau 104 971 91 393
RESULTAT DE L'EXERCICE 269 749 575 552
Subventions d'investissement = -
Provisions réglementées = -
TOTALI 6 893 402 7 185 626
PROVISIONS POUR RISQUES ET CHARGES 4.2 44021 82 589
Provision pour risques 43 660 82 308
Provision pour charges 361 281
TOTALII 44021 82589
DETTES

DETTES FINANCIERES 4.3 8570571 7 662 130
Autres emprunts obligataires 6 036 234 5739563
Emprunts et dettes aupres des établissements de crédit 133718 25 403
Emprunts et dettes financiéres divers 2 400 619 1897 164
CLIENTS ET COMPTES RATTACHES 279 166
DETTES D’EXPLOITATION 32936 28 889
Dettes fournisseurs et comptes rattachés 4.4 28 643 26 505
Dettes fiscales et sociales 4.5 4293 2 384
DETTES DIVERSES 29 619 9032
Dettes sur immobilisations et comptes rattachés 167 3482
Autres 4.6 29 451 5550
PRODUITS CONSTATES D’AVANCE 4.7 16 214 22 805
TOTALIII 8649 618 7 723 022
Ecarts de conversion passif (IV) 4.8 24 341 2315
TOTAL GENERAL (I + 11+ 111 +1V) 15611 382 14 993 552
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3.3.3 Notes annexes

NOTE 1 ELEMENTS SIGNIFICATIFS 136 NOTE & NOTES ANNEXES : PASSIF DU BILAN 148
1.1 Evolution de la dette 136 4.1 Capitaux propres 148
1.2 Restructurations internes 136 4.2  Provisions pour risques et charges 148
1.3 Versement du dividende 136 4.3 Emprunts et dettes financieres 149
1.4 Cession de l'actif immobilier Charras a Courbevoie 136 4.4 Dettes fournisseurs et comptes rattachés 150
1.5 Programme de rachat d'actions 136 4.5 Dettes fiscales et sociales 150
1.6 Acquisition de titres 136 4.6 Autres dettes 150
4.7 Produits constatés d'avance 150
NOTE 2 PRIN‘,:IPES COMPTABLES 4.8 Ecarts de conversion passif 150
ET METHODES D’EVALUATION 136
2.1 Application des conventions comptables 136 NOTE 5 NOTES ANNEXES : COMPTE DE RESULTAT 150
2.2 Méthodes dévaluation 136 5.1 Résultat dexploitation 150
2.3 Operations de fusions et assimilées 138 5.2 Quotes-parts de résultat sur opérations
2.4 Créances, dettes et disponibilités 138 faites en commun 150
2,5 \Valeurs mobilieres de placement 138 5.3 Résultat financier 151
2.6 Charges a répartir : 5.4 Résultat exceptionnel 152
les frais d'émissions d'emprunts 138 5.5 Impot sur les sociétés 152
2.7 Nouvelles regles de comptabilisation
des instruments financiers a terme NOTE 6 NOTES ANNEXES :
et aux opérations de couverture 139 ENGAGEMENTS HORS BILAN 153
2.8 Ecarts de conversion actif et passif 140 6.1 Engagements réciproques sur instruments
2.9 Produits et charges d'exploitation 140 de couverture de taux d'intérét 153
2,10 Avantage au personnel 140 6.2 Autres engagements 153
2,11 |e crédit dimpdt pour la compétitivité o
et l'emploi (CICE) 140 NOTE 7 ELEMENTS CONCERN'ANT
2,12 Régime fiscal de la Société 140 LES ENTREPRISES LIEES 155
NOTE 3 NOTES ANNEXES : ACTIF DU BILAN 141 NOTE 8 AUTRES INFORMATIONS 155
3.1 Immobilisations incorporelles et corporelles 141 8.1 Centralisation automatique de trésorerie 155
3.2 Immobilisations financiéres 143 8.2 Effectifs 155
3.3 Autres immobilisations 146 8.3 Préts et garanties accordés et constitués
3.4 Créances clients et créances diverses 146 en faveur des membres de direction
3.5 Valeurs mobilieres de placement et du Conseillds surveillance o0
et actions propres 147 8.4 Rémunérations des mandataires sociaux
3.6 Charges constatées d'avance - ejt au titre de l'organe de surveillance 155
Charges & répartir 147 8.5 Evénements postérieurs a la cloture 155

3.7 Fearts de conversion actif 7 NOTE9 INFORMATION SUR LA CONSOLIDATION 155
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Note1 Eléments significatifs

11 Evolution de la dette

Klépierre a mis en place environ 1,4 milliard d’'euros de nouveaux
financements sur les marchés obligataires et bancaires. Ces opérations
visaient principalement a la fois le remplacement d'anciennes dettes
arrivées a échéance au cours du premier semestre ainsi que le
financement des développements futurs. Ces nouveaux financements
sont détaillés ci-apres :

En février 2017, Klépierre a émis 500 millions d’euros d'obligations
a échéance 10 ans avec un coupon de 1,375 %. Peu apres, cette
émission fut complétée par un placement de 100 millions d’euros.
Cette émission a permis de couvrir le remboursement de 615 millions
deuros d'obligations a 4 % arrivant a échéance en avril 2017.

En avril 2017, Klépierre a mis en place deux lignes de crédits
renouvelables (cing ans) pour un montant de 200 millions d'euros.
Simultanément, 200 millions d’euros de lignes ayant un taux d'intérét
plus élevé et une maturité résiduelle plus courte ont été annulés.

Parallelement, un accord a été trouvé avec deux banques afin
d’étendre a échéance 2022 la maturité de lignes non tirées
représentant un encours de 175 millions d'euros.

Fin juin 2017, Klépierre a recu l'accord des préteurs du crédit syndiqué
de 850 millions d'euros pour la prolongation d'un an supplémentaire.
La nouvelle échéance finale sur cette ligne est désormais fixée a
juillet 2022.

En décembre 2017, Klépierre a émis 500 millions d'euros de nouvelles
obligations a 15 ans. Le coupon a été fixé a 1,625 %. Cette émission
couvre le refinancement de l'emprunt obligataire arrivant a échéance
en janvier 2018 pour 291 millions d’euros. Parallélement, Klépierre a
racheté partiellement trois obligations existantes arrivant a échéance
respectivement en septembre 2019, février 2021 et mars 2021 pour un
total de 97 millions d’euros.

1.2 Restructurations internes

Le 13 mars 2017, Klépierre SA a procédé a la fusion simplifiée de la
société Corio SAS, dans un but de rationalisation du Groupe par
suppression de structures.

La fusion a été réalisée sur la base des valeurs nettes comptables avec
un effet rétroactif comptable et fiscal au 1* janvier 2017.

Cette opération est placée sous le régime de faveur des fusions visées
aux articles 208-C et 210-A du Code général des imp06ts sur les sociétés.

Un mali technique issu de la fusion Corio SAS a été constaté pour
557,8 millions d’euros qui correspond a la différence entre l'actif
net comptable transmis de Corio SAS de 1974 millions d'euros et la
valeur nette comptable des titres Corio SAS annulés et détenus
par Klépierre SA pour 755,2 millions d’euros. Ce mali technique,
justifié par des plus-values latentes, a été affecté comptablement en
immobilisations financieres pour un montant de 526,7 millions d'euros et
en immobilisations corporelles pour un montant de 31,0 millions deuros.

1.3 Versement du dividende

L’Assemblée Générale du 18 avril 2017 a fixé le montant du dividende
par action au titre de l'exercice 2016 a 182 euro et proposeé le paiement
en numeéraire. Le montant total du dividende versé en 2017 s'est élevé
a 562 millions d'euros (hors dividende sur titres auto-détenus).

1.4 Cession de I'actif immobilier Charras
a Courbevoie

Le centre commercial Charras situé a Courbevoie a été cédé le
31janvier 2017 pour un prix de vente de 13,7 millions d’euros.

1.5 Programme de rachat d’actions

Le 13 mars 2017, Klépierre a annoncé un programme de rachat de
ses propres actions, destinées a étre annulées, dans la limite de
500 millions d’euros. Au 31 décembre 2017, le nombre d'actions
rachetées est de 9 761 424 pour un montant de 350,0 millions d'euros
hors frais et taxes.

1.6 Acquisition de titres

Le 22 mai 2017, Klépierre a acquis les titres de Nueva Condo Murcia,
société détenant l'actif Nueva Condomina pour un montant de
1241 millions d’euros.

En décembre 2017, Klépierre a racheté pour 180 millions d'euros les
actions de Principe Pio Gestion SA détenues par Corio Real Estate
SL et les actions de Klecar Foncier Espafia SLU détenues par Klecar
Foncier Iberica SLU pour 192,7 millions d’euros.

Note 2 Principes comptables et méthodes d’évaluation

21 Application des conventions comptables

Les comptes annuels arrétés au 31 décembre 2017 sont établis
conformément aux dispositions du plan comptable général (PCG).

Les conventions générales comptables ont été appliquées dans le
respect des principes :

> de prudence;
> dindépendance des exercices ;

> de respect des regles générales détablissement et de présentation
des comptes annuels ; et ce, dans une hypothese de continuité
de l'exploitation.
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Lors de I'année écoulée, il n'y a eu ni changement de méthode, ni
changement d'estimation, a I'exception de I'application des nouvelles
regles de comptabilisation des instruments financiers a terme et
opérations de couverture (points 2.7 et 2.8 ci-dessous).

2.2 Méthodes d’évaluation

2.21 Immobilisations

Les immobilisations corporelles et incorporelles sont comptabilisées
a l'actif lorsque les conditions suivantes sont simultanément réunies :

> il est probable que l'entité bénéficiera des avantages économiques
futurs correspondants ;

> son colt ou sa valeur peut étre évalué avec une fiabilité suffisante.



A leur date d’entrée dans le patrimoine de la Société, la valeur des
actifs correspond au colt d'acquisition ou de construction.

Les intéréts financiers spécifiques a la production d'immobilisations
sont inclus dans le colt de revient de ces immobilisations.

2.2.2 Le traitement du mali technique de fusion

Généralement constaté pour les fusions ou les opérations de
transmission universelle de patrimoine évaluées a la valeur comptable,
le mali technique ou « faux » mali est constaté lorsque la valeur
nette des titres de la société absorbée figurant a I'actif de la société
absorbante est supérieure a I'actif net comptable apporté.

Pour apprécier si le mali de fusion est un « vrai » ou « faux » mali,
il convient de le comparer aux plus-values latentes sur éléments
dactif comptabilisés ou non dans les comptes de la société absorbée
déduction faite des passifs non comptabilisés en l'absence d'obligation
comptable dans les comptes de la société absorbée (provisions pour
retraites, impots différés passifs) (PCG, art. 745-4).

LLe mali technique était présenté dans le poste « Fonds commercial »
jusqu’au 31 décembre 2015.

Le traitement comptable du mali technique de fusion est réalisé
conformément au réglement n° 2015-06 (homologué par arrété du
4 décembre 2015).

Affectation du mali technique

Selon le PCG (art. 745-5), a la date de l'opération, I'entité procéde
a I'affectation du mali technique aux différents actifs apportés
concernés et inscrits dans les comptes de l'entité absorbée :

> en priorité, aux actifs identifiables apportés dont la valeur réelle
peut étre estimée de maniere fiable ;

> le résiduel (le cas échéant) est affecté au fonds commercial de la
société absorbée.

Les actifs sous-jacents apportés peuvent étre des actifs incorporels,
corporels, financiers ou circulants.

Amortissement du mali technique

Le mali technique doit suivre le traitement de I'actif amortissable
sous-jacent auquel il est affecté (PCG, art. 745-7). En conséquence :

> silactif est amortissable : le mali technique affecté doit étre amorti
au méme rythme, c'est-a-dire sur la durée résiduelle d'utilisation de
cet actif a la date de fusion;

> en revanche si l'actif n'est pas amortissable : le mali technique
affecté n'est pas amorti.

Dépréciation du mali technique

Le mali technique étant affecté comptablement aux actifs sous-
jacents transmis :

> il doit étre intégré a la valeur nette comptable de ces actifs lors
des tests de dépréciation;

> il doit étre déprécié lorsque la valeur actuelle de l'actif sous-jacent
devient inférieure a sa valeur nette comptable, majorée de la
quote-part de mali affectée. La dépréciation est alors imputée en
priorité sur la quote-part du mali technique.
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2.2.3 Immobilisations corporelles

Définition et comptabilisation des composants

En s'appuyant sur les recommandations émises par la Fédération des
Sociétés Immobilieres et Foncieres (FSIF) en matiere de composants
et de durées d'utilité, l'application de la méthode des composants est
la suivante :

> s'agissant des immeubles développés par les sociétés elles-
mémes, décomposition précise des actifs par type de composant
et comptabilisation au co(t de réalisation ;

> s'agissant des immeubles détenus en portefeuille, parfois depuis
longtemps, des composants ont été identifiés a partir de quatre
types d'actifs immobiliers : locaux d'activités, centres commerciaux,
bureaux et logements.

Pour chacun des types d'actifs, outre le terrain, quatre composants
ont été identifiés :

> gros ceuvre;

> facades, étanchéité, couverture ;

> installations générales et techniques (IGT) ;
> agencements.

Lors de la mise en application des réglements n° 2004-06 et 2002-10,
les constructions ont été réparties selon les pourcentages suivants
(établis en référence a la grille FSIF) :

Centres Durée d’amortissement
Composants commerciaux (Mode linéaire)
Gros ceuvre 50% 35a50ans
Facade 15% 25 ans
IGT 25% 20 ans
Agencements 10% 10a15ans

LLa matrice des composants est une « matrice a neuf ». Par conséquent,
la Société a déterminé les quotes-parts des composants agencements,
installations techniques et facades en fonction des durées figurant
dans la matrice appliquée depuis la date de construction ou de la
derniére rénovation lourde de I'immobilisation. La quote-part du
composant gros ceuvre se déduit des quotes-parts des autres
composants.

Conformément aux recommandations de la FSIF, les durées
d’amortissement ont été déterminées de facon a obtenir une valeur
résiduelle nulle a 'échéance du plan d'amortissement.

Les amortissements sont calculés en fonction des différentes durées
d'utilisation propre a chaque composant.

Les dépenses dentretien faisant l'objet de programmes pluriannuels
de gros entretien ou de grandes révisions en application de lois,
de reglements ou de pratiques constantes de l'entité, doivent étre
comptabilisées dés l'origine comme un composant distinct de
I'immobilisation, si aucune provision pour gros entretien ou grandes
révisions n'a été constatée. Sont visées les dépenses d’entretien
ayant pour seul objet de vérifier le bon état de fonctionnement des
installations et d'y apporter un entretien sans prolonger leur durée de
vie au-dela de celle prévue initialement, sous réserve de répondre aux
conditions de comptabilisation en vigueur.
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Principe de dépréciation des actifs

A chaque cléture des comptes et & chaque situation intermédiaire, la
Société apprécie s'il existe un indice quelconque montrant que l'actif
a pu perdre notablement de sa valeur (PCG, art. 214-16).

Une dépréciation de l'actif est constatée lorsque sa valeur actuelle est
devenue inférieure a sa valeur nette comptable. La valeur actuelle est
la plus élevée de la valeur vénale (valeur d'expertise hors droits a la
date de cléture) ou de la valeur d'usage (PCG, art. 214-1).

La valeur vénale de l'actif retenue est évaluée par des experts
immobiliers indépendants, a 'exception des actifs acquis depuis moins
de six mois dont les valeurs vénales sont estimées au co(t de revient.

Toutefois, compte tenu du caractére estimatif inhérent a ces
évaluations, il est possible que le résultat de cession de certains actifs
immobiliers differe de I'évaluation effectuée, méme en cas de cession
dans les quelgues mois suivant l'arrété comptable.

Les actifs faisant lobjet d'un mandat de vente sont évalués a leur prix
de vente net des colts de sortie.

2.2.4 Immobilisations financiéres
Les titres de participation sont comptabilisés a leur prix d’acquisition.

En fin d’'exercice, des provisions pour dépréciation peuvent étre
constituées lorsque la valeur d'inventaire des titres de participation est
inférieure a leur valeur d'acquisition. La valeur d'inventaire des titres
correspond a leur valeur d'utilité déterminée en tenant compte de la
situation nette réévaluée et des perspectives de rentabilité.

Les situations nettes réévaluées des sociétés immobilieres
sont estimées a partir des évaluations des experts immobiliers
indépendants a l'exception des actifs sous promesse.

Pour les titres de sociétés de gestion, ces dernieres ont fait l'objet
dévaluations a chaque cléture annuelle par un expert indépendant.

Les actions propres de la Société, acquises en vue d'étre remises
au vendeur dans le cadre d'une opération de croissance externe,
donnent lieu a provision si le cours moyen de bourse du dernier mois
de l'exercice est inférieur a la valeur d'acquisition.

2.25 Frais d’acquisition des immobilisations

Les droits de mutation, honoraires ou commissions et frais d'actes sont
incorporés au colt dentrée de I'actif des immobilisations corporelles
et incorporelles (PCG, art. 213-8 et 213-22).

La Société a pris l'option de comptabiliser en charges les frais
d’acquisition des immobilisations financieres.

2.2.6 Indemnité d’éviction

Lorsque le bailleur résilie un bail en cours, il verse une indemnité
déviction au locataire en place.

Si le versement d'indemnité d'éviction s'inscrit dans le cadre de
travaux de rénovation lourde ou de reconstruction d'un immeuble pour
lesquels il est impératif dobtenir au préalable le départ des locataires,
ce colt est intégré dans le prix de revient de l'opération.

Les dépenses qui ne répondent pas aux critéres cumulés de définition
et de comptabilisation des actifs et qui ne sont pas attribuables au
coUt d'acquisition ou de production sont comptabilisées en charges :
les indemnités d'éviction versées aux locataires dans le cadre d'une
restructuration commerciale sont en conséquence comptabilisées en
charge de I'exercice.

2.2.7 Frais de commercialisation

Les honoraires de commercialisation, de recommercialisation et de
renouvellement constituent des charges de l'exercice.
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2.3 Opérations de fusions et assimilées

L'avis n® 2004-01 du 25 mars 2004 du Conseil national de la
comptabilité (CNC) approuvé le 4 mai 2004 par le Comité de
réglementation comptable (CRC) relatif au traitement des fusions et
opérations assimilées définit la régle en matiere de boni ou de mali
de fusion. Le traitement comptable du mali technique de fusion a
été modifié par le reglement n® 2015-06 (homologué par arrété du
4 décembre 2015) :

Mali

Le mali dégageé lors de ces opérations doit suivre le traitement défini
pour le mali de fusion :

> comptabilisation du mali technique en fonction de la nature de
I'actif sous-jacent dans un compte spécifique incorporel, corporel,
financier, actif circulant ;

> comptabilisation du solde du mali en charges financieres.

Boni

e boni dégageé lors de ces opérations doit suivre le traitement défini
pour le boni de fusion. A hauteur de la quote-part des résultats
accumulés par l'absorbée (depuis I'acquisition des titres de la société
absorbée par la société absorbante) et non distribués, le boni doit
étre inscrit en résultat financier de I'absorbante. L'éventuel montant
résiduel sera traité en capitaux propres.

2.4 Créances, dettes et disponibilités

Les créances, dettes et disponibilités ont été évaluées pour leur valeur
nominale.

Les créances clients font l'objet d’'une estimation individuelle a la
cloture de chaque exercice et de chaque situation intermédiaire,
et une provision est constituée dés lors qu'apparait un risque de
non-recouvrement.

2.5 Valeurs mobiliéres de placement

Les valeurs mobilieres de placement sont comptabilisées a leur prix
d'acquisition net de provisions.

Des provisions pour dépréciation sur actions propres sont constituées
lorsque la valeur d'inventaire, déterminée par rapport au cours moyen
de bourse du dernier mois de I'exercice, est inférieure a la valeur
comptable.

Des provisions au passif pour les actions attribuées aux salariés
sont constatées des lors que la levée des options par les salariés
est probable (conditions de présence, de performance et probabilité
d'exercice). La provision est constituée si le cours moyen d'achat est
supérieur au cours d'option d’achat offert aux salariés.

2.6 Charges a répartir : les frais d’‘émissions
d’emprunts

Les dépenses qui ne répondent pas aux critéres cumulés de définition
et de comptabilisation des actifs doivent étre comptabilisées en
charges. Il n'est plus possible de les étaler sur plusieurs exercices.

L'avis sur les actifs n° 2004-15 du CNC daté du 23 juin 2004 exclut
de son champ d'application les instruments financiers ainsi que les
dépenses liées telles les frais d'émission des emprunts, les primes
d'émission et les primes de remboursement demprunts.

Les frais démission des emprunts obligataires et les commissions et
frais liés aux crédits bancaires sont étalés sur la durée de vie des
emprunts.



2.7 Nouvelles régles de comptabilisation
des instruments financiers a terme
et aux opérations de couverture

Les principes de la comptabilité de couverture sont énoncés par le
PCG (art. 628-6 a 628-17 nouveaux introduits par le reglement de
I'ANC n° 2015-05 relatif aux instruments financiers a terme et aux
opérations de couverture). lls sont applicables a toutes les couvertures
quelle que soit leur nature.

Le reglement de 'ANC n® 2015-05 est d’application obligatoire aux
exercices ouverts depuis le 1° janvier 2017.

Selon le PCG (art. 628-6), une opération de couverture consiste a mettre
en relation un élément couvert et un instrument de couverture dont
l'objectif est de réduire le risque d'impact défavorable de I'exposition
couverture sur le résultat, les flux ou les capitaux propres de lentité.

LLa comptabilité de couverture n'est pas optionnelle (PCG, art. 628-11
et note de présentation du reglement ANC n° 2015-05 § 2.3).

Toute opération identifiée comme une couverture en gestion doit étre
qualifiée comme couverture en comptabilité, sauf si les criteres de
qualification du présent reglement ne sont pas respectés.

Une opération qui ne répond pas (ou plus) aux critéres de la comptabilité
de couverture suit le traitement comptable d'une opération non qualifiée
de couverture, cest-a-dire une position ouverte isolée.

Si une opération de couverture vient a avoir un notionnel supérieur a celui
de I'élément couvert, le surplus de couverture est déqualifié de maniéere
prospective a partir de la date a laquelle cette surcouverture est avérée.

Les opérations pour lesquelles I'entreprise ne peut répondre aux
criteres de couverture définis ci-avant sont considérées comme des
positions ouvertes isolées (art. 628-18).

Impacts de la premiére application du réglement
relatif aux instruments financiers a terme

Les nouvelles regles doivent étre appliquées de maniére rétrospective,
cest-a-dire comme si elles avaient toujours été appliquées. Toutefois, les
entreprises sont autorisées a limiter leurs modifications rétrospectives
aux seules opérations existantes a la date de premiére application du
réglement.

S’agissant des opérations existantes, seules sont retraitées les
relations de couverture pour lesquelles trois conditions sont réunies
a la date de premiere application :

> ['élément couvert existe toujours ;
> linstrument de couverture existe toujours ;

> la relation de couverture peut étre documentée.

Traitement comptable des opérations de couverture

Les pertes et gains réalisés sur les opérations de couverture sont
comptabilisés au compte de résultat de maniere symétrique au mode
de comptabilisation des produits et charges sur cet élément.

Les charges et produits sur instruments financiers a terme conclus
dans le cadre de la couverture du risque de taux de la Société (swaps)
sont comptabilisées en résultat au méme rythme que les charges
d'intéréts des dettes couvertes.

Les variations de valeur au bilan des gains et pertes latents sur les
opérations de couverture ne sont pas reconnues au bilan, sauf si la
reconnaissance de ces variations permet d’'assurer un traitement
symétrique avec I'élément couvert.

Les pertes et gains latents sur les instruments de couverture résultant
de la différence entre la valeur de marché estimée des contrats a la
cléture de I'exercice et leur valeur nominale ne sont pas comptabilisés.

ETATS FINANCIERS
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Le résultat de couverture suit le méme classement que celui de
I'élément couvert et est donc présenté (PCG art. 628-11) :

> dans le méme poste que celui de I'élément couvert ;

> ou a défaut dans la méme rubrique du compte de résultat
(exploitation, financier) des sous-comptes sont créés a cet effet.

Les frais de couverture (primes d'options, soultes et équivalents) sont
comptabilisés au choix de l'entreprise : soit étalées dans le compte
de résultat sur la période de couverture, soit différés et constatés
symétriquement au résultat de I'élément couvert.

La valeur d'utilité d’un investissement a I'étranger est qualifiée de
couverture a hauteur de I'équivalent en devises de sa valeur comptable.

Les effets de couverture sont pris en compte dans le calcul des
dépréciations des titres.

Dans le cadre de la premiere application des nouvelles régles au
1°" janvier 2017 relatives aux instruments financiers a terme sur les
opérations de couverture, la Société a opté pour les éléments suivants :

> un classement en résultat dans la rubrique dans des sous-comptes
prévus a cet effet ;

> les frais de couverture sont étalés au compte de résultat sur la
période de I'élément couvert ;

> les charges ou produits sur les dérivés a terme de change conclus
dans le cadre de la couverture demprunts en devises sont étalés
sur la période de couverture symétriquement a Iélément couvert.

Dans le cadre de la mise en application des nouvelles regles sur
la comptabilité de couverture, la valeur d'utilité des centres turcs,
détenus par la filiale a Iétranger Akmerkez, a été qualifiée d'élément
couvert.

La valeur d'utilité valorisée en dollars est couverte par des swaps de
change dans la méme devise, leffet de change positif dégagé sur cette
couverture d'un montant de 15,5 millions d'euros a été comptabilisé au
compte 4787 « Différences d'évaluation sur instrument de trésorerie
- Passif ». Cet effet de change a été pris en compte dans le calcul de
dépréciation des titres de participation de la société Akmerkez.

Traitement comptable des opérations en position
ouverte isolée

Les pertes et gains dénoués sont les pertes et gains dégagés a
'échéance du contrat ou lors du dénouement de la position de
I'entreprise sur le marché. lls sont définitivement acquis par I'entreprise
et sont immédiatement comptabilisés :

> les pertes réalisées au compte 666 « Pertes de change financiéres »
(PCG, art. 946-66) ;

> les gains réalisés au compte 766 « Gains de change financiers »
(PCG, art. 947-76).

Les gains et pertes latents correspondent aux variations de valeur
de linstrument. Ils ne sont pas définitivement acquis, I'entreprise
restant exposée a un renversement de tendance du marché tant que
la position n'est pas dénouée.

Les variations de valeurs sont inscrites au bilan en contrepartie des
comptes transitoires suivants :

> a l'actif du bilan pour les variations qui correspondent a une
perte latente, au compte 4786 « Différence d'évaluation sur les
instruments de trésorerie — Actif » ;

> au passif du bilan pour les variations qui correspondent a un gain
latent, au compte 4787 « Différence d'évaluation sur les instruments
de trésorerie — Passif » ;

> la contrepartie est inscrite au compte 52 « Instruments de trésorerie ».
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Par application du principe de prudence, les gains latents ne sont pas
comptabilisés en résultat (PCG, art. 628-18), quel que soit le marché
sur lequel l'instrument est négocié.

Les pertes latentes entrainent la constitution d’'une provision en
résultat financier a hauteur de cette moins-value latente aux comptes
1516 « Provisions pour pertes sur contrats » par le débit du compte
6865 « Dotations aux provisions financieres ».

Dans le cadre de la premiére application des nouvelles regles au
1¢" janvier 2017 relatives aux instruments financiers a terme sur les
opérations en positions ouvertes isolées, la Société a donc revu le
portefeuille des instruments financiers en vue de leur qualification.

La mise en application de ces nouvelles régles sur les instruments
financiers n'a pas d'impact sur les capitaux propres au titre d'un
changement de méthode.

LLa surcouverture sur les swaps de change couvrant les centres turcs
est qualifiée en position ouverte isolée ; le gain de change a été
comptabilisé en résultat au compte 766.

2.8 Ecarts de conversion actif et passif

Les créances et dettes en monnaies étrangeres sont converties et
comptabilisées en monnaies nationales sur la base du dernier cours
de change de la Banque de France.

Lorsque l'application du taux de conversion a la date d’arrété des
comptes a pour effet de modifier les montants en monnaie nationale
précédemment comptabilisés, les différences de conversion sont
inscrites aux comptes « Différences de conversion - Actif » et
« Différences de conversion - Passif ».

Les gains latents ne sont pas comptabilisés en résultat, ils sont
au passif du bilan, en revanche les pertes latentes entrainent la
constitution d’'une provision pour risques.

Les reglements relatifs a ces créances et dettes sont comparés aux
valeurs historiques d'origine et entrainent la constatation de pertes et
gains de change sans compensation.

Les nouvelles regles sur les instruments financiers des opérations
en positions ouvertes isolées ont conduit a la présentation des
variations de valeurs en gains latents et pertes latentes présentés
aux comptes 4786 « Différence d'évaluation sur les instruments de
trésorerie — Actif » et 4787 « Différence d'évaluation sur les instruments
de trésorerie - Passif » (cf. point 2.7).

2.9 Produits et charges d’exploitation

Les loyers sont comptabilisés de facon linéaire sur toute la durée du
contrat de location, les charges sur immeubles sont refacturées aux
clients lors de leur paiement, les intéréts sont enregistrés lors de leur
perception ou de leur paiement. En fin d'exercice, les produits et les
charges sont majorés des montants courus non échus et minorés des
montants non courus et comptabilisés d'avance.

Les provisions pour charges surimmeubles sont comptabilisées en charges
a payer au sein du poste « Fournisseurs — Factures non parvenues ».

2.91 Contrats de location

Les revenus locatifs sont comptabilisés de facon linéaire sur toute la
durée du contrat de location.

Les paliers et franchises de loyers octroyés sont comptabilisés au
moyen d'un étalement sur la période de référence, en réduction ou
augmentation, sur les revenus locatifs de chaque exercice.

La période de référence retenue est la premiere période ferme du bail.
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2.9.2 Indemnités de résiliation

Les indemnités de résiliation sont percues des locataires lorsque
ces derniers résilient le bail avant son échéance contractuelle.
Ces produits sont rattachés a I'ancien contrat et sont comptabilisés
en produits lors de I'exercice de leur constatation.

210 Avantage au personnel

Il existe les deux régimes suivants :
> les régimes a cotisations définies ;

> les régimes a prestations définies regroupant les avantages de
long terme et les avantages postérieurs a 'emploi.

En conformité avec la recommandation n® 2013-02 du 7 novembre
2013, les engagements de retraite ont été provisionnés en totalité
(méthode préférentielle) afin de se rapprocher des nouvelles
dispositions de la norme IAS 19 révisée.

Selon cette méthode, les engagements sont évalués selon les mémes
dispositions que celles préconisées par la norme IAS 19 révisée.

211 Le crédit d’impot pour la compétitivité
et 'emploi (CICE)

La 3¢ Loi de Finances rectificative pour 2012 a mis en place le
CICE a compter du 1* janvier 2013, dispositif ayant les principales
caractéristiques suivantes :

> un crédit d'impdt de 4 % (6 % a compter de 2014) calculé par
année civile assis sur les rémunérations inférieures ou égales a
2,5 SMIC versés a compter du 1° janvier 2013 ;

> a défaut d'imputation sur I'impot dd, le crédit sera remboursable
au terme d'un délai de trois ans.

La Loi de Finances pour 2017 n° 2016-1917, (art. 72), a fixé le taux a 7 %
au titre de I'exercice 2017.

Le CICE est comptabilisé en charges de personnel.

Au cas particulier, Klépierre SA bénéficie du CICE remonté par sa
filiale soumise au régime des sociétés de personnes, Klépierre
Management SNC.

212 Régime fiscal de la Société

Par suite de son option pour I'application du régime visé a l'article 11
de la Loi de Finances du 30 décembre 2002, Klépierre SA bénéficie de
I'exonération d'impot sur les sociétés et de ce fait, Sengage a respecter
les trois conditions de distribution suivantes :

> distribution & hauteur de 95 % des bénéfices provenant des
opérations de location d'immeubles avant la fin de I'exercice qui
suit celui de leur réalisation ;

> distribution a hauteur de 60 % des plus-values de cession
dimmeubles, de participations dans des sociétés visées a l'article 8
ayant un objet identique aux SIIC ou de titres de filiales soumises
a limpot sur les sociétés ayant opté, avant la fin du deuxieéme
exercice qui suit celui de leur réalisation ;

> distribution de la totalité des dividendes recus des filiales ayant
opté, au cours de l'exercice qui suit celui de leur perception.

La détermination des résultats du secteur exonéré et du secteur
imposable est opérée conformément a la réglementation :

> affectation directe autant que possible des charges et des produits;

> affectation des frais généraux au prorata des produits de chacun
des secteurs ;

> affectation des frais financiers nets au prorata des immobilisations
brutes de chacun des secteurs.



Note 3 Notes annexes : actif du bilan
31 Immobilisations incorporelles et corporelles

311 Immobilisations brutes
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Acquisitions Diminutions par Valeurs
Valeurs brutes créations et cessions, mises Transferts de brutes au
En milliers d'euros au 31/12/2016 apports hors services poste a poste Fusion 31/12/2017
IMMOBILISATIONS INCORPORELLES
Frais d’établissement - - - - - -
Autres immobilisations incorporelles 206 220 - - - - 206 220
> Mali technique 184 564 - - - - 184 564
> Autres 21656 - - - - 21 656
Total 206 220 - - - - 206 220
IMMOBILISATIONS CORPORELLES
Terrains 53338 - -5775 - 37 472 85 035
Gros ceuvre 107 933 - -8434 -1465 42794 140 828
Facade, étanchéité, couverture 22883 - -2782 14 15 304 35419
Installations générales et techniques 39 380 - -5978 - 448 27 233 60 187
Agencements 15173 - -2283 4697 9814 27 401
Constructions en cours et agencements 2 449 3978 - -2798 - 3629
Autres immobilisations corporelles 52 319 - - - 31046 83 365
> Mali de fusion sur terrains 47 800 - - - 28 647 76 447
> Mali de fusion sur constructions - - - - 2399 2 399
> Autres 4519 - - - - 4519
Total 293 475 3978 - 25252 - 163 663 435 864
TOTAL IMMOBILISATIONS BRUTES 499 695 3978 - 25252 - 163 663 642 084

Détails des malis de fusion affectés aux terrains et constructions

Opérations Date Actifs sous-jacents apportés lors de la fusion ou la TUP Valeur brute Dépréciation Reprise Valeur nette
Fusion Centre Jaude 08/06/2015  Actif immobilier (Centre commercial Centre Jaude) 46 342 - - 46 342
Fusion Carré Jaude 2 31/07/2015  Actif immobilier (Centre commercial Carré Jaude 2) 1459 - - 1459
Fusion Corio SAS 13/03/2017  Actif immobilier (Centre commercial Caen Cote de Nacre) 27083 - - 27083
Fusion Corio SAS 13/03/2017  Actif immobilier (Lot centre commercial Saint-Etienne — Centre Deux) 3963 - - 3963
TOTAL 78 847 - - 78 847

Les autres immobilisations incorporelles correspondent essentiellement
a la part non allouée du mali technique provenant de la fusion de
Corio N.V. pour une valeur comptable brute de 184,6 millions d'euros.
Ce mali technique a été totalement déprécié a la fin de I'exercice 2015.

La variation des immobilisations corporelles liée a la fusion correspond
a la transmission des actifs de la société Corio SAS, suite a sa fusion
par Klépierre SA. Désormais, Klépierre SA détient directement les
actifs suivants :

> Orgeval;

> Caen Cote de Nacre ;

> Lot Saint-Etienne - Centre Deux;
> Courbevoie Charras ;

> Lots Marseille Grand Littoral ;

> Metz Saint-Jacques.

En outre, le mali technique provenant de cette fusion a été affecté,
selon les regles indiquées dans la note 2.2.2, en autres immobilisations
corporelles aux actifs suivants :

> 271 millions d’euros & l'actif immobilier Caen Cote de Nacre ;
> 4 millions d'euros & l'actif immobilier Saint-Etienne — Centre Deux.

Les diminutions par cessions correspondent essentiellement a la
cession de l'immeuble Charras pour 24 millions d'euros et a la cession
d'un terrain situé a Vannes pour 1,2 million d'euros.

Le poste « Constructions et agencements en cours » est principalement
constitué des dépenses d'investissements liées a la rénovation du
Centre Jaude.
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312 Amortissements et dépréciations

Amortissements Autres Amortissements
En milliers d'euros au 31/12/2016 Dotations Cessi mou t Fusion au 31/12/2017

IMMOBILISATIONS INCORPORELLES
Frais d’établissement - - - - - -

Autres immobilisations incorporelles 206 220 - - - - 206 220
> Mali technique 184 564 - - - - 184 564
> Autres 21656 - - - - 21 656
Total 206 220 - - - - 206 220
IMMOBILISATIONS CORPORELLES

Gros ceuvre 27 893 2981 -1506 - 15 650 45018
Facade, étanchéité, couverture 6881 1270 -1058 - 7 149 14 242
Installations générales et techniques 12 556 2528 -2547 - 14 307 26 844
Agencements 5837 1590 -1189 - 5704 11942
Autres immobilisations corporelles 4 504 44 - - - 4 548
> Mali de fusion sur terrains - - - - - =
> Mali de fusion sur constructions - 44 - - - 44
> Autres 4 504 - - - - 4 504
Total 57 670 8413 -6 300 - 42 810 102 594
TOTAL AMORTISSEMENTS 263 890 8413 -6 300 - 42 810 308 814

Dépréciations Transferts de Dépréciations
En milliers d'euros au 31/12/2016 Dotations Reprises  poste a poste Fusion au 31/12/2017

IMMOBILISATIONS CORPORELLES

Terrains 2 427 401 -6747 - 18 808 14 889
Gros ceuvre - 2166 -40 - 1941 4067
TOTAL DEPRECIATIONS 2427 2567 -6787 - 20 749 18 956
TOTAL AMORT. ET DEPRECIATIONS 266 317 10 980 - 13087 - 63 559 327770
En 2017, les variations s’expliquent essentiellement par les Le mouvement de l'exercice lié a la colonne fusion correspond aux
dépréciations complémentaires des immeubles de Metz Saint- dépréciations des immeubles provenant de la fusion Corio SAS.

Jacques pour 2,2 millions d’euros et de Vannes pour 0,4 million
d'euros, ainsi que la reprise de 4,2 millions d'euros sur 'immeuble de
Charras suite a sa cession.

31.3 Immobilisations nettes

Augmentations Diminutions
Valeurs nettes nettes de nettesde  Transferts de Valeurs nettes
En milliers d'euros au 31/12/2016 dotations reprises  poste a poste Fusion au 31/12/2017

IMMOBILISATIONS INCORPORELLES

Frais d’établissement - - - - - B
Autres immobilisations incorporelles - - - - - -
> Mali technique - - - - - -

> Autres - - - - - =
Total - - - - - -
IMMOBILISATIONS CORPORELLES

Terrains 50911 -401 972 - 18 664 70 146
Gros ceuvre 80 040 -5147 - 6888 -1465 25203 91743
Facade, étanchéité, couverture 16 002 -1270 -1724 14 8155 21177
Installations générales et techniques 26 824 -2528 -3431 - 448 12926 33343
Agencements 9336 -1590 -1094 4697 4110 15 459
Agencements et constructions en cours 2 449 3978 - -2798 - 3629
Autres immobilisations corporelles 47 815 - 44 - - 31046 78 817
> Mali de fusion sur terrains 47 800 - - - 28 647 76 447
> Mali de fusion sur constructions - - 44 - - 2399 2 355
> Autres 15 - - - - 15
Total 233377 -7002 -12 165 - 100 104 314 314
TOTAL IMMOBILISATIONS NETTES 233377 -7002 -12 165 - 100 104 314 314
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3.2 Immobilisations financiéres

3.21 Titres de participation

En milliers d'euros

Titres de participation bruts a 'ouverture 8 843 536
Acquisitions de titres 1193673
> Recus en rémunération de titres de participation -
> Achats, augmentation de capital et apports 1193673
Diminutions de titres -27 353
> Diminution, réduction de capital et apports -27353
Cessions ou transferts de titres - 755 225
> Annulation des titres -755221
> Cession de titres -4
Allocation malis de fusion 526 733
Titres de participation bruts a la cléture 9 781 364

Le poste « Acquisitions de titres » correspond essentiellement :

> alavaleur des titres des sociétés apportées par Corio SAS pour
281,6 millions d’euros ;

> aux acquisitions de titres suivantes :
— Klecar Foncier Espafia SLU a hauteur de 192,7 millions d'euros,
— Principe Pio SA a hauteur de 180 millions d’euros,

— SC Nueva Condo Murcia SLU a hauteur de 124 millions d'euros ;

Provisions

Provisions
au 31/12/2016

En milliers deuros

Immobilisations financieres
Participations
TOTAL PROVISIONS

584 909
584 909

ETATS FINANCIERS

Comptes annuels au 31 décembre 2017

> aux recapitalisations, principalement opérées par compensation
des créances liquides et exigibles, des sociétés suivantes :

— Klépierre Nordica BV a hauteur de 317,6 millions d'euros via
'apport en nature des avances détenues aupres de Storm
Holding Norway AS,

— SC Nueva Condo Murcia SLU a hauteur de 50 millions d'euros,
— Corio Italia Srl a hauteur de 24,7 millions d'euros,
— Corio Real Estate RL a hauteur de 22,7 millions d’euros.

Le poste « Diminutions des titres » correspond essentiellement aux
distributions de prime et réductions de capital des sociétés suivantes :

> La Plaine du Moulin a Vent SCI a hauteur de 21,9 millions d'euros ;
> Portes de Claye SCI a hauteur de 5,5 millions d’euros.
Le poste « Cessions ou transferts de titres » correspond essentiellement :

> alannulation des titres suite a la fusion dans Klépierre SA de
Corio SAS a hauteur de 755,2 millions d'euros ;

> alannulation des titres suite a la liquidation de La Plaine du Moulin
a Vent SCI a hauteur de 0,05 million d'euros.

Le mali de fusion a été affecté aux actifs sous-jacents sur la base des
plus-values fiables existantes au 1° janvier 2017. Le mali technique de
la fusion Corio SAS est affecté aux titres des sociétés ex-Corio SAS
a hauteur de 526,7 millions d'euros dans le poste : « Immobilisations
financiéres — mali sur actifs financiers ».

Provisions

Dotations Reprises Fusions/TUP au 31/12/2017
95 502 -211643 110813 579581
95 502 -211643 110 813 579 581

'évolution du poste « Provisions sur participations » s'explique
essentiellement par :

> les dépréciations des titres constatées sur les sociétés suivantes :
— Akmerkez Gayrimenkul a hauteur de 376 millions d’euros,
— Kiépierre Grand Littoral SAS a hauteur de 25,8 millions d’euros,
— KIlé Projet 1SAS a hauteur de 74 millions d'euros,
— Centre Bourse SNC a hauteur de 70 millions d’euros,

— Kiépierre Berlin pour 6,2 millions d'euros ;

> les reprises de dépréciations des titres des sociétés suivantes :
— Kilépierre Nederland B\V. a hauteur de 178,7 millions d’euros,
— Corio Real Estate a hauteur de 254 millions d’euros,

— Klépierre Management Espagne a hauteur de 3,4 millions
deuros,

— Klépierre KéIn Holding a hauteur de 2,2 millions d'euros,

— Kilépierre Créteil SA a hauteur de 1,9 million d’euros.
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Tableau des filiales et participations

Valeur brute Valeur nette

Capitaux Quote- comptable comptable
propres partde aprés aprés

Informations financiéres autres que capital Résultat Chiffre  allocation allocation Cautions Préts et
Filiales et participations capital & détenu comptable a d’affaires desmalisde des malis et avals avances Dividendes
En milliers d'euros Capital résultat (en%) lacléture HT fusion  defusion accordés accordés encaissés
1. FILIALES DETENUES A PLUS DE 50 %
Ayam SNC 3 - 90 491 - 8029 8029 - 1957 -
Begles d’Arcins SCS 26 679 18 820 52 9035 21204 44991 44991 - 45108 -
Begles Papin SNC 765 6871 100 707 1494 7636 7636 - 3483 -
Bresta | BV. 23 20 885 100 3 - 21088 20911 - - -
Caetoile SNC 3 60 865 90 6028 10 347 152 582 152 582 - 5539 5614
Capucine BV. 39494 256421 100 78 462 - 503 979 503979 - 174786 -
Cécoville SAS 3286 256105 100 11662 37332 256 588 256 588 - 20 000 7896
Centre Bourse SNC 3813 - 100 338 3963 47 419 32068 - 20586 -
Centre deux SNC 3 31675 90 2 859 7 842 82913 82229 - - 2967
Combault SNC 778 6984 100 922 1949 7762 7762 - 2 425 -
Corio et Cie 503 10128 100 1469 - 40 205 40 205 - - 1469
Corio Belegingen | BV. 18 2325 100 -16 - 2 348 2327 - - -
Corio Italia SRL 62390 -15451 100 -15 148 - 986 800 986 800 - 754176 -
Corio Real Estate SL 54 437 -124 665 100 133252 20 460 262 059 191 299 - 104282 -
Dense SNC 3 19 284 90 1653 6348 83010 83010 - 14572 2176
Financiere Corio SAS 3 - 100 - 489 - 1200 - - 40675 2697
Fonciere de Louvain-la-Neuve SA 12062 -28734 100 2615 - 12 061 12 061 - 49 460 -
Galerie du Livre SAS 76 1986 100 102 166 6309 6309 - - 173
Galeria Commerciale Klépierre SRL 1560 39 301 100 1164 4678 41052 41052 - 2800 -
Galeries Drancéennes SNC 4 600 100 1501 3753 58341 28 698 - 9239 -
Havre Colbert SNC 80 9947 100 645 1464 10026 10026 - 3011 -
Holding Gondomar 1 SAS 5085 24 358 100 2 446 6117 64 739 64 739 - 5903 1642
Holding Gondomar 3 SAS 835 6 432 100 541 - 8021 8021 - - 496
KLE 1 SAS 8248 20625 100 9489 171 82 154 82 154 - - 10016
Klécab SCI 450 1350 100 107 440 1800 1800 - 1492 -
Klé Projet 1 SAS 3754 25163 100 -5070 2389 37201 29 785 - 12 681 -
Kleber Odysseum SCI 743 77273 100 4275 - 78016 78 016 - 39910 -
Klécar Europe Sud SCS 292107 -214 83 -2147 - 242 449 242 449 - - -
Klécar Foncier Espafia 250 57 709 100 4 599 12228 192 735 192 735 8760 - -
Klécar France SNC 465 820 - 83 44 365 2 555 565 229 565229 - - -
Klécar Participations Italie SAS 20 456 2 058 83 4122 - 17587 17587 - 50 850 1045
Kléfin Italia SPA 15 450 74206 100 -7157 - 125625 125 625 - 285 549 -
Klémurs SCA 139 333 166 404 100 23274 31992 327 259 327 259 - - 9335
Klépierre Alpes SAS 153 46 026 100 8067 20 444 232597 232 597 - 78 591 8 480
Klépierre Berlin GmbH 25 143207 95 2571 16 126 122 199 116 047 - 200327 -
Klépierre Berlin Leasing GmbH 25 -1144 100 -5257 1252 4 447 - - 13 644 -
Klépierre Conseil SAS 1108 5214 100 330 1163 7934 7934 - 1276 -
Klépierre Créteil SCI 21073 17768 100 1931 5330 75 624 43705 - 25072 -
Klépierre Echirolles SNC 3 -641 100 -909 248 6 566 6566 - 8374 -
Klépierre Grand Littoral SAS 8 427 -3165 100 -70829 19 704 130008 - - 36 882 -
Klépierre Finance SAS 38 4 100 -12 187 38 - - - 482
Klépierre Management Ceska
Republica SRO 117 185 100 470 3141 10 500 10 500 - - 604
Klépierre Management Deutschland
GmbH 25 -12212 100 74 9853 25 - - - -
Klépierre Management Espafa SL 472 1361 100 1118 11 805 37 862 37 862 582 - -
Klépierre Management Hellas SA 24 -7 100 - 336 72 1504 - - - -
Klépierre Management
Magyarorszag KFT 10 324 100 143 2193 7900 7900 - - 646
Klépierre Management Polska Sp. z 0.0. 12 1143 100 457 3636 10900 10900 - - 264
Klépierre Management Portugal SPA 200 676 100 486 3013 16 965 10955 - - -
Klépierre Management SNC 1682 11131 100 -4 744 99 157 136 473 136 473 1895 - -
Klépierre Massalia SAS 10 864 -199 100 -71 - 13208 10829 - 1364 -
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Valeur brute Valeur nette

Capitaux Quote- comptable comptable
propres part de aprés aprés
Informations financiéres autres que capital Résultat Chiffre  allocation allocation Cautions Préts et
Filiales et participations capital & détenu comptablea d’affaires desmalisde des malis et avals avances Dividendes
En milliers d'euros Capital résultat (en%) lacléture HT fusion  defusion accordés accordés encaissés
Klépierre Nederland BV. 136182 1463693 100 -5590 130 1888564 1806274 350000 273941 -
Klépierre Nordica BV. 377640 297175 100 - 685 - 675657 675 657 - 19 950 -
Klépierre Plenilunio Socimi SA 5000 -26432 100 4 642 21533 169 985 169 985 - 142870 -
Klépierre Procurement
International SNC 10 - 100 2 596 6 346 10 10 - 3615 -
Klépierre Trading KFT 161 1 044 100 180 422 199 199 - - 969
Klépierre Vallecas 60 2 590 100 9502 21561 181 900 181 900 - 173200 9036
Klé Start SAS 5 - 100 -50 - 5 5 - 400 -
Les Portes de Chevreuse SNC 2 -17081 99 -293 - - - - 16 639 -
LP 7 SAS 45 -30 100 -15 - 261 261 - 7 -
Maya SNC 3 - 90 1662 - 33596 33596 - 3267 -
Mob 0 -1350 100 -21 116 4104 4104 - - -
Nancy Bonsecours SCI 3054 3053 100 -81 - 6565 5816 - 1835 -
Newton SNC 3  -17090 100 12 090 49 3 - - 5540 -
Nueva Condo Murcia SLU 6949 106 381 100 4513 15983 174 068 174 068 - 45 645 -
Paris Immobilier SAS 8 23 100 178 8 351 209 - - 14
Pasteur SCI 227 1738 100 1638 3128 2091 2091 - 34100 -
Portes de Claye SCI 58553 177027 55 8 436 17 825 129 569 129 569 - - -
Principe Pio 7212 35070 100 5536 15134 180 000 178 577 - - -
Progest SAS 7703 25 463 100 8 645 868 116 055 116 055 - 27525 6830
Reluxco international SA 730 6938 100 9328 - 122 080 9975 - 152 818 -
Sagep SAS 329 19531 100 -2679 3472 28 004 18 784 - 50 394 -
Saint-Maximin Construction SCI 2 - 55 39 45 524 203 - - -
Sanoux SCI 14 -11941 75 116 7551 - - - - -
SCOO SC 25215 341270 54 25 459 56 116 207 856 207 856 - - -
Sécovalde SCI 12189 115929 55 23005 47052 92 482 92 482 - 64 608 -
Soaval SCS 4501 33343 99 6399 24 841 42 046 42 046 - 67 633 -
Sodévac SNC 2918 26 245 100 2676 6183 29163 29163 - 4568 -
Total | 366 812 622579 9279103 8765115 361238 3102567 72 852
Valeur brute Valeur nette
Capitaux Quote- comptable comptable
propres partde aprés aprés
Informations financiéres autres que capital Résultat Chiffre  allocation allocation Cautions Préts et
Filiales et participations capital & détenu comptablea d’affaires desmalisde des malis et avals avances Dividendes
En milliers d'euros Capital résultat (en%) lacléture HT fusion defusion accordés accordés encaissés

2. PARTICIPATIONS DETENUES ENTRE 10 % ET 50 %

Akmerkez Gayrimenkul Yatirim

Ortakligi AS 3846 12 236 47 7165 - 234 605 171525 - 3846 7778
Bassin Nord SCI 103 889 41 634 50 -10795 14767 72762 72762 - 15953 -
Cecobil SCS 5122 10 164 50 8939 18 023 7 642 7642 - 15085 -
Forving SARL 11 -19 26 -2 - 668 - - 345 -
Klépierre Brand Venture SNC 330 - 49 2 434 12 855 490 153 - - -
Klépierre Kéln Holding GmbH 25 3100 10 -107 -1 2703 2 147 - - -
Klépierre Management Slovensko SRO 7 2 15 29 252 4 4 - - 3
Le Havre Lafayette SNC 525 9 50 4 542 7 386 1702 1702 - 7 604 -
Le Havre Vauban SNC 300 5 50 174 1411 463 463 - 2801 -
Odysseum Place de France SNC 97712 - 50 8 462 20981 49 004 49 004 - 44 681 -
Plateau des Haies SNC 3 - 12 2194 2816 3253 3253 - 1028 -
Solorec SC 4 869 2768 49 29728 46927 124 104 124104 - 11361 -
Ucgen Bakim Ve Yonetim Hizmetleri A - - 10 - - 16 - - - -
Total Il 52763 125 416 497 415 432 759 - 102 704 7781
TOTAL GENERAL | + Il 419 575 747995 9776518 9197874 361238 3205270 80633

KLEPIERRE DOCUMENT DE REFERENCE 2017 145



ETATS FINANCIERS

Comptes annuels au 31 décembre 2017

3.2.2 Créances rattachées a des titres de participation

En milliers d'euros

Avances sur titres de participation

Intéréts courus sur avances

Quote-part de résultat et dividendes

Dépréciation de créances rattachées a des participations
TOTAL

winz
5110878 5745 482

114 466 95 416

114 473 110975

- 76423 -

5263 394 5951873

La variation du poste « Avances sur titres de participation » sexplique
essentiellement par:

> laugmentation des avances accordées aux sociétés suivantes :
— Nueva Condo Murcia pour un montant de 45,7 millions d'euros,

— Klépierre Vastgoed Ontwikkeling B.V. pour un montant de
421 millions d'euros,

— Klépierre CZSRO pour un montant de 26 millions d'euros,
— Cécoville pour un montant de 20 millions d'euros ;

> la diminution des avances accordées aux sociétés suivantes :
— Corio Italia pour un montant de 305,1 millions d’euros,
— Reluxo International SA pour un montant 89 millions d'euros,
— Les Portes de Chevreuse pour un montant 654 millions d'euros,
— Corio Real Estate pour un montant de 22,7 millions d’euros,
— Bassin Nord pour un montant de 21 millions d'euros,
— Storm Holding Norway pour un montant de 1790 millions d'euros,
— Capucine BV pour un montant de 13,73 millions d’euros,

— Klépierre Plenilunio SOCIMI SA pour un montant de 10,53 millions
deuros,

— Pasteur SCI pour un montant de 87 millions d'euros ;

> le transfert en avance de certaines positions de la centrale de
trésorerie et compte courant pour 264,4 millions d'euros dont :

— Kiépierre Duisburg Il GmbH pour un montant de 70,7 millions
deuros,

— Unter Goldschmied Kéln pour un montant de 69,4 millions
deuros,

— Projekt Arnekenstrasse GmbH pour un montant de 482 millions
deuros,

— Klépierre Hildesheim Holding GmbH pour un montant de
16,4 millions d'euros,

— Klépierre Dresden Leasing GmbH pour un montant de
15 millions d'euros,

— Kilépierre Berlin Leasing GmbH pour un montant de 136 millions
deuros;;

> l'annulation de I'avance suite a la fusion dans Klépierre SA de
Corio SAS a hauteur de 4283 millions d'euros ;

> un apport en nature de 3176 millions d'euros des avances de la
société Storm Holding Norway a la société Klépierre Nordica ;

> les avances sur titres de participations constatées lors de la
fusion avec Corio SAS concernent essentiellement Les Portes
de Chevreuse pour 82 millions d'euros, Klépierre Alpes SAS pour
78 millions d'euros, Sagep SAS pour 50 millions d'euros, Klépierre
Grand Littoral pour 36,7 millions d'euros.
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Le poste des dépréciations de créances rattachées a des
participations correspond essentiellement aux provisions sur créances
Klépierre Grand Littoral pour 36,5 millions d’euros, Les Portes de
Chevreuse pour 169 millions d'euros et Klépierre Deutschland pour
10,2 millions d'euros.

3.3 Autres immobilisations

3.31 Autres préts

Le prét correspond au prét participatif avec Klépierre Plenilunio
racheté lors de l'acquisition des titres Orion Columba Socimi en date
du 26 mars 2015 : 24,4 millions d'euros a échéance 1° mai 2018.

Les intéréts courus afférents a ce prét sélevent a 3,7 millions d'euros
au 31 décembre 2017.

3.3.2 Autres immobilisations financiéres

En milliers d'euros 31/12/2017 31/12/2016
Actions propres 368 433 18 348
TOTAL 368 433 18 348

Les actions propres de la Société, acquises en vue d'étre remises au
vendeur dans le cadre d'une opération de croissance externe, sélévent
a 18,3 millions d'euros.

Les rachats d'actions en vue de leur annulation s’élevent a 350 millions
d'euros au 31 décembre 2017.

3.4 Créances clients et créances diverses

Les créances s'élévent a 29,2 millions d'euros dont 6,5 millions d'euros
de créances clients et 22,7 millions d’euros de créances diverses.
L'essentiel des créances clients ont une échéance inférieure a un an.

Les créances diverses et leurs ventilations par échéance sont
détaillées dans les tableaux suivants :

En milliers deuros 31/12/2016
Etat 18931 18 025
> TVA 1190 6103
> Impots 17 741 11922
Autres créances 3715 89 216
> Comptes courants associés 88 637
> Autres 3715 579
TOTAL 22 646 107 241

Les créances d'impo6ts correspondent essentiellement au dégrevement
de la contribution 3 % de 16,3 millions d’euros et aux CICE 2014, 2015,
2016 et 2017 non utilisés pour un montant de 1,3 million d'euros.

Les autres créances correspondent essentiellement aux travaux
restant a refacturer aux locataires au titre de la rénovation du Centre
Jaude.



Echéance des créances diverses

En milliers d'euros

Etat

> TVA

> Impots

Autres créances

> Comptes courants associés
> Autres

TOTAL

ETATS FINANCIERS
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Total Amoinsd'unan Dunanacingans A plus de cing ans
18 931 17 675 1256 -
1190 1190 - -
17 741 16 485 1256 -
3715 1248 2 467 -
3715 1248 2 467 -
22 646 18 923 3723 (0]

3.5 Valeurs mobiliéres de placement
et actions propres

Les valeurs mobilieres de placement sélévent a 204,6 millions d’euros
dont:

> 50,8 millions d'euros d’actions propres détenues dans le cadre
du contrat d'animation boursiéere et au titre des plans d’actions
gratuites et stock-options ;

> 150 millions d'euros au titre des dépbts a terme ;

> 38 millions d'euros de placements de trésorerie a court terme.

Information sur l'autocontréle

Le stock d’actions propres au 31 décembre 2017 est de
12 256 688 actions, soit 390 % du nombre de titres émis, pour une
valeur nette de 419,2 millions d’euros (cf. notes 3.3.2 et 3.5).

L'affectation de ce stock est la suivante :
> compte 5020000000 « actions propres » :

— 231347 actions dans le cadre du contrat d’animation boursiere
pour la régularisation du cours de bourse,

— 182230 actions au titre du plan de stock-options futures ;

3.6 Charges constatées d’avance - Charges a répartir

En milliers d'euros

Charges constatées d’avance

> Etalement soulte swaps

> Autres

Charges a répartir sur plusieurs exercices

> Frais démission des emprunts obligataires

> Frais démission des emprunts aupres des établ. de crédit
Primes d’émission sur emprunts obligataires

TOTAL

> compte 5021000000 « actions propres/stock-options » :

— 73325 actions au titre du plan de stock-options du plan de
2010,

— 251076 actions au titre du plan de stock-options du plan de
20M,

— 1732 actions au titre du plan d’attribution gratuite d’actions
de 2014,

— 266 459 actions au titre du plan d'attribution gratuite d'actions
de 2015,

— 303000 actions au titre du plan d'attribution gratuite d'actions
de 2016,

— 300 900 actions gratuites attribuées le 18 avril 2017 dans le
cadre du plan Klépierre de 2017 ;

> 885195 actions au titre de couverture d'opérations de croissance
externe, comptabilisées en immobilisations financieres ;

> 9761424 actions au titre des rachats d’action en vue de leur
annulation ;

> 1240 425 actions propres dans le cadre du contrat d'animation
boursiere ont été cédées au cours de I'exercice 2017. Ces
opérations ont dégagé une moins-value nette de 2,4 millions
d'euros.

Siaas
53 216 65 254

52 794 64 836

422 418

21731 22 433

14 063 12117

7 668 10 316

18 474 15051

93421 102 738

['augmentation des frais d'émission des emprunts obligataires
s'explique par les frais de mise en place des nouveaux emprunts émis
en 2017.

3.7 Ecarts de conversion actif

Les écarts de conversion actif correspondent a la revalorisation du
tirage en USD du crédit syndiqué 2015 pour 1,5 million d’euros et
des billets de trésorerie en USD pour 0,4 million d’euros ainsi qu'a
la valorisation négative d'un swap en position ouverte isolée pour
0,8 million d’euros.
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Note 4 Notes annexes : passif du bilan

41 Capitaux propres

Affectation -

En milliers deuros 31/12/2016 du résultat Distribution Autres 31/12/2017
Capital social ® 440 098 - - - 440 098
Primes d’émission, d’apport, de fusion
> Primes démission 4906 585 - - - 4906 585
> Primes démission provenant de ITEOC 174012 - - - 174012
> Primes d'apport 259318 - - - 259 318
> Primes de fusion 310095 - - - 310 095
Boni de fusion 197 952 - - - 197 952
Boni de confusion 18 557 - - - 18 557
Réserve légale 44010 - - - 44010
Autres réserves
> Réserves réglementées - - - - -
> Autres réserves 168 055 - - - 168 055
Report a nouveau 91 393 575 552 -572128 10 155 ® 104 971
Résultat de I'exercice 575552 - 575552 - 269 749 269 749
TOTAL 7 185 626 - -572128 279 904 6 893 402
(a) Composition du capital social

Actions ordinaires 314 356 063 314 356 063

Valeur nominale (en euros) 1,40 1,40

(b) L'augmentation du report & nouveau correspond aux dividendes liés aux actions propres affectées pour 10 155 milliers d'euros.

Conformément aux résolutions de lAssemblée Générale des actionnaires du 18 avril 2017, le résultat relatif & I'exercice 2016 a été distribué a hauteur
de 5721 millions d'euros. La part du dividende afférente aux actions auto-détenues a été affectée en report a nouveau pour 10,2 millions d'euros.

4.2 Provisions pour risques et charges

31/12/2017

44021
44021

En milliers d'euros

Autres provisions pour risques et charges
TOTAL

Dotations Reprises Fusions 31/12/2016
22750 -67014 5697 82 589
22 750 -67 014 5697 82589

Les dotations correspondent essentiellement a une provision pour
risque sur les stock-options et actions gratuites pour 10,2 millions
d'euros, et a une provision pour risques sur les titres de participation
Klépierre Grand Littoral pour 9,4 millions d’euros et de Sanoux pour
2,5 millions d'euros.

Les reprises de provisions correspondent essentiellement a:

> une reprise de provision pour perte de change sur valorisation de
swaps en USD pour 159 millions d'euros ;

> une reprise de provision pour risques sur les titres de participation
de Corio Lulin pour 13,7 millions d’euros et sur les titres de
participation de Klépierre Management Deutschland pour
9,8 millions d'euros ;
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> une reprise de provision pour risques sur des swaps en position
ouverte isolée pour 109 millions d'euros ;

> une reprise de provision sur les stock-options et actions gratuites
pour 7,5 millions d'euros ;

> une reprise de provision pour perte de change sur 'emprunt en
couronnes suédoises pour 5,7 millions d'euros.
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4.3 Emprunts et dettes financiéres

En milliers deuros 31/12/2017 31/12/2016

Autres emprunts obligataires 6 036 234 5739 563
> Dette principale 5949 051 5626772
> Intéréts courus © 87183 100 726
> Dette principale intra-groupe (Pologne) = 11717
> Intéréts courus intra-groupe (Pologne) - 349
Emprunts et dettes auprés des établissements de crédit 133718 25 403
> Crédits bancaires 83382 -
> Intéréts courus sur crédits bancaires 1213 968
> Découverts bancaires 46 284 18 528
> Intéréts courus sur swaps 2 839 5907
Emprunts et dettes financiéres divers 2 400 619 1897 164
> Dépots et cautionnements recus 4 964 3537
> Centrale de trésorerie 891 050 556 580
> Billets de trésorerie 1493129 1288 406
> Intéréts courus sur billets de trésorerie 569 -
> Dettes sur titres de participations = -
> Quote-part de résultat 10 906 48 640
TOTAL 8570571 7 662 130

(a) Coupons payables annuellement en fonction de la date déchéance de l'emprunt.

Au 31 décembre 2017, les emprunts sont constitués des principales lignes suivantes :
> des emprunts obligataires pour un montant total de 5 949 millions d'euros dont 1100 millions d’euros émis en 2017 ;
> une ligne de billets de trésorerie émise pour 14931 millions d'euros (garantie par une ligne de back-up de 1500 millions d’euros) ;

> un crédit syndiqué ouvert en 2015 tiré a hauteur de 83,4 millions d'euros (contrat maximum autorisé de 850 millions d’euros).

La ventilation par échéance de la dette financiére s'établit ainsi au 31 décembre 2017 :

En milliers d'euros Amoinsd’'unan D’unanacingans A plus de cing ans

Autres emprunts obligataires 6 036 234 378 423 1772811 3 885 000
> Dette principale 5949 051 291 240 @ 1772811® 3885000 ©
> Intéréts courus © 87183 87183 - -

> Dette principale intra-groupe (Pologne) = - - -
> Intéréts courus intra-groupe (Pologne) = -
Emprunts et dettes auprés des établissements de crédit 133718 133718 - -

> Crédits bancaires 83382 83382 - -
> Intéréts courus sur crédits bancaires 1213 1213 - -
> Découverts bancaires 46 284 46 284 - -
> Intéréts courus sur swaps 2 839 2839 - -
Emprunts et dettes financiéres divers 2400619 2395 655 - 4964
> Dépots et cautionnements recus 4 964 - - 4 964
> Centrale de trésorerie 891 050 891 050 - -
> Billets de trésorerie 1493129 1493129 - -
> Intéréts courus sur billets de trésorerie 569 569 - -
> Dettes sur titres de participations = - - -
> Quote-part de résultat 10 906 10 906 - -
TOTAL 8570571 2907 796 1772811 3889 964

(@) Janvier 2018:291 240 k€.

(b) Septembre 2019 : 274 600 k€, avril 2020 : 300 000 k€, aolit 2020 : 250 000 k€, février 2021 : 298 811 k€, mars 2021 : 564 400 k€, décembre 2022 : 85 000 k€.

() Avril 2023 : 750 000 k€, novembre 2024 : 630 000 k€, octobre 2025 : 255 000 k€, février 2026 : 500 000 k&€, février 2027 : 600 000 k€, mai 2027 : 50 000 k€,
septembre 2031 : 600 000 k€, décembre 2032 : 500 000 k€.
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4.4 Dettes fournisseurs et comptes rattachés

Le délai moyen de paiement des fournisseurs par rapport a la date de
réception de la facture est d'environ 40 jours.

45 Dettes fiscales et sociales

En milliers d'euros 31/12/2017 31/12/2016
Personnel et comptes rattachés 1474 851
Autres impots 2819 1533
TOTAL 4293 2 384

En 2017, le poste « Autres impdts » correspond essentiellement a des
provisions de charges a payer aux organismes sociaux pour 1,3 million
d'euros et a la TVA collectée latente pour 1,1 million d'euros.

4.6 Autres dettes

En milliers d'euros 31/12/2017 31/12/2016
Clients - Rabais, remises,

ristournes a accorder 30 249
Autres® 29 421 5301
TOTAL 29 451 5550

(a) Echéance & moins d'un an.

Le poste « Autres » comprend essentiellement le compte courant avec
Bresta 1 pour un montant de 234 millions d'euros.

Note 5 Notes annexes: compte de résultat

51 Résultat d’exploitation

Le résultat d'exploitation au 31 décembre 2017 est de - 1,3 million
d'euros, soit une augmentation de 2,7 millions d'euros par rapport au
31 décembre 2076.

'augmentation des produits d'exploitation est due principalement
a une augmentation du chiffre d’affaires de 9,5 millions d'euros, dl
essentiellement aux produits locatifs des centres de Caen, Saint-
Etienne, Marseille et Metz transmis & Klépierre SA suite a la fusion de
la société Corio SAS.
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4.7 Produits constatés d’avance

En milliers d'euros 31/12/2016
Produits constatés d’avance 16 214 22 805
> Etalement soulte swaps 279 4796
> Etalement prime d'émission sur EO 12 233 16 460
> Droits d'entrée 267 104
> Autres 3435 1 445
TOTAL 16 214 22 805

L'étalement des primes d'émission des emprunts obligataires est
effectué sur la durée de vie des emprunts.

Les droits d'entrée sont étalés sur la durée ferme du bail. Le solde au
31 décembre 2017 est de 0,3 million d’euros. Le montant rapporté au
résultat de I'exercice 2017 s'éleve a 0,1 million d'euros.

Les autres produits constatés d'avance correspondent principalement
a I'étalement du produit d'intéréts sur les billets de trésorerie pour
1,3 million d'euros ainsi qu'a I'étalement du produit des immobilisations
répercutées aux locataires pour 14 million d'euros. Ce dernier est étalé
sur la période ferme du bail dans la mesure ou le montant annuel est
supérieur a 04 million d'euros par immeuble.

4.8 Ecarts de conversion passif

Les écarts de conversion passif correspondent a la revalorisation de la
couverture du tirage du crédit syndiqué 2015 en USD pour 1,5 million
d'euros et de celle des billets de trésorerie en USD pour 0,4 million
d'euros, a la valorisation positive des swaps en position ouverte isolée
pour 5,5 millions d’euros, et a un montant de 15,5 millions d’euros
correspondant au change réalisé sur les swaps de change couvrant
I'exposition en USD liée a l'actif turc dAkmerkez.

5.2 Quotes-parts de résultat sur opérations
faites en commun

Ce poste séléve a 112,6 millions d’euros au 31 décembre 2017 et
comprend pour l'essentiel :

> les quotes-parts de résultat 2016 des sociétés Cecobil, Soaval et
Bégles Arcins a hauteur de 15,5 millions d'euros distribuées en
2017 conformément aux décisions des actionnaires des sociétés
en commandite simple ;

> les quotes-parts de résultat bénéficiaire 2017 des sociétés SNC
Klécar France a hauteur de 36,8 millions d’euros, SC SCOO
a hauteur de 13,7 millions d'euros, SCI Solorec a hauteur de
14,7 millions d’euros et SCI Secovalde a hauteur de 12,7 millions
deuros;

> les quotes-parts de résultat déficitaire 2017 des sociétés SCI
Bassin Nord a hauteur de 5,4 millions d’euros et SNC Klépierre
Management a hauteur de 4,7 millions d'euros.



5.3 Résultat financier
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Le résultat financier au 31 décembre 2017 est un gain de 150,8 millions d’euros, contre un gain de 507,6 millions d'euros au 31 décembre 2016.

5.31 Produits financiers

En milliers d'euros

Produits de cession de valeurs mobilieres
Produits sur swaps de taux ©

Revenus des titres de participation

Bonis de fusion et de confusion

Intéréts des avances associés

Intéréts des comptes courants et dépot @
Autres revenus et produits financiers
Reprise de provisions financieres
Transferts de charges financiéres

Gains de change

TOTAL DES PRODUITS FINANCIERS

S
= 35

= 1329
80633 80 099
- 157 823

189 164 214 884
1233 4200

7 052 6106
261 508 515813
4758 5071
580 4 060
544928 989 420

(a) Les produits et charges sur swaps, sur emprunts et centralisation de trésorerie sont nettés.

Les revenus des titres de participation correspondent aux dividendes >
relatifs a I'exercice 2016 et recus durant I'exercice des filiales : KLE 1,
Klémurs, Cécoville, Klépierre Vallecas, Klépierre Alpes, Akmerkez

) >
Gayrimenkul et autres (cf. note 3.2.1).
Les autres revenus et produits financiers sont de 71 millions d'euros et N
correspondent principalement aux étalements de primes d'émission
recues sur emprunts obligataires pour 4,3 millions d'euros et aux
rémunérations de garantie pour 1,9 million d'euros. >
Les reprises de provisions financieres correspondent :

>

> aux reprises de provisions pour dépréciation des titres de
participation pour 208,2 millions d'euros ;

> alareprise de provision pour dépréciation du mali technique lié
aux titres de participation pour 34 millions d'euros ;

5.3.2 Charges financiéres

En milliers d'euros

Intéréts des emprunts obligataires

Intéréts des bonds polonais

Intéréts des dettes associés

Intéréts des emprunts auprés des établissements de crédit @
Autres intéréts bancaires

Charges sur swaps de taux ©

Intéréts des comptes courants et dépots @

Autres charges financieres

Dotation aux amortissements des primes de remboursement des EO
Dotation aux amortissements des frais d'émission demprunts
Dotations aux provisions financiéres

Pertes de change

TOTAL DES CHARGES FINANCIERES

aux reprises de provisions pour risques liées aux titres de
participation pour 11,8 millions d'euros ;

a la reprise de provision pour perte de change sur des swaps de
change pour 16 millions d'euros ;

aux reprises de provisions pour risques sur des swaps en position
ouverte isolée pour 11 millions d'euros ;

a la reprise de provision pour perte de change sur l'avance en
couronnes suédoises pour 5,7 millions d'euros ;

a la reprise de provision sur les actions propres pour 54 millions
d'euros.

Les transferts de charges financieres du 31 décembre 2017 sont
composés des commissions bancaires sur les crédits bilatéraux et
sur les émissions d'obligations de I'année.

sszrznis
149 339 166 438
14 2051

- 154

913 5096

= 1977
34701 -
1704 9
15 834 67673
2267 2941
5902 7382
170917 234070
12 559 52
394 150 487 842

(a) Les produits et charges sur swaps, sur emprunts et centralisation de trésorerie sont nettés.

La variation des intéréts des emprunts obligataires et bonds polonais >
a hauteur de 19,1 millions d’euros, est due a :

> laugmentation des intéréts, due a l'effet année pleine, suite aux
opérations réalisées au cours de I'année 2016 (remboursement et >
émissions demprunts, rachats d'obligations) pour 2,2 millions deuros ;

> laugmentation des intéréts suite a I'émission de deux nouveaux
emprunts pour 76 millions d'euros ;

la diminution des intéréts due au remboursement des emprunts
arrivés a échéance et aux rachats partiels d’emprunts pour
26,9 millions d'euros ;

la diminution des intéréts sur les bonds polonais pour 2 millions
d'euros suite aux remboursements des emprunts.
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La variation du poste « Intéréts des emprunts aupres des établissements
de crédit » & hauteur de 4,1 millions d'euros s'explique par :

> une augmentation des intéréts sur les lignes de crédit pour
1.3 million d'euros ;

> une diminution des intéréts sur les billets de trésorerie pour
0,8 million d'euros ;

> et une diminution des intéréts pour 4,6 millions d'euros suite au
remboursement, en 2016, de 'emprunt hypothécaire.

Au 31 décembre 2017, le produit net sur swaps de taux correspond :

> au produit net d'intéréts des swaps de taux qualifiés de couverture
pour 156 millions d'euros ;

> a I'étalement des soultes sur swaps dont la charge nette est de
50,3 millions d'euros.

Les intéréts des comptes courants et dépdts correspondent princi-
palement aux intéréts provenant de la centralisation automatique de
trésorerie avec Klépierre Finance pour un montant net de 16 million
deuros.

5.4 Résultat exceptionnel

En milliers d'euros

Plus- et moins-values de cession sur actifs corporels
Plus- et moins-values de cession sur actifs financiers
Plus- et moins-values sur actions propres

Plus- et moins-values sur rachats d'obligations
Autres produits et charges exceptionnels

Reprise sur provision et dépréciation

TOTAL

Les dotations aux provisions financieres comprennent principalement :

> 94,7 millions d’euros de provision pour dépréciation des titres de
participations ;

> 12,4 millions d'euros de provision pour risques liée aux titres de
participations ;

> 54,7 millions d’euros de provision pour dépréciation des créances
rattachées a des participations ;

> 83 millions d'euros de provision sur les actions propres.

Les pertes de change correspondent principalement a la perte de
change réalisée sur l'avance en couronnes suédoises pour 74 millions
d'euros, et a la perte nette sur les swaps de 3,5 millions d'euros (perte
de 5,4 millions d’'euros sur les swaps de change et un gain net de
1,9 million d'euros pour les swaps de taux en position ouverte isolée),
ainsi que la revalorisation des comptes bancaires en devise pour
1,7 million d'euros.

31/12/2017 31/12/2016
-5575 6416
-13003 -1350
1926 -4 960

-12 620 -

18 842 881

-10 430 987

Le poste « Plus- et moins-values de cession sur actifs corporels »
correspond aux moins-values réalisées sur la cession d'un terrain situé
a Vannes (66) pour 1,1 million d'euros et sur la cession de limmeuble
Charras situé a Courbevoie (92) pour 4,5 millions d'euros.

Le poste « Plus- et moins-values de cession sur actifs financiers »
correspond essentiellement a la moins-value réalisée suite a la cession
des titres et du compte courant de Corio Lulin au 28 décembre 2017.

5.5 Impo6t sur les sociétés

En milliers d'euros

Imp6t et contributions
TOTAL

Ces moins-values ont été compensées par les reprises des provisions
correspondantes dotées lors des exercices précédents. Le poste
« Reprises sur provisions et dépréciations » correspond ainsi a la
reprise pour dépréciation des titres Corio Lulin pour 13,7 millions
d'euros et aux reprises pour dépréciation des actifs de Vannes pour
1 million d’euros et Charras pour 4,2 millions d'euros.

31/12/2017 31/12/2016
18 143 -729
18 143 -729

Le poste « Impo6t et contributions » comprend principalement les dégrévements a recevoir sur les contributions 3 % sur les dividendes versés
pour 12 millions d'euros et aux intéréts de retard et intéréts moratoires suite a un dégrévement relatif a un contentieux fiscal obtenu en 2016

pour 6,1 millions d'euros.
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Note 6 Notes annexes : engagements hors bilan

61 Engagements réciproques sur instruments de couverture de taux d’intérét

Au 31 décembre 2017, Klépierre SA détient un portefeuille
d'instruments de couverture de taux destiné a couvrir une fraction de
I'endettement actuel et de l'endettement futur, en fonction du besoin
global et de la durée prévisible des financements évalués dans le
cadre de la politique financiere mise en place par le Groupe.

Opérations fermes

Opérations fermes

La moins-value latente au 31 décembre 2017 sur les instruments de
couverture de taux est de 2,6 millions d'euros (hors coupons courus)
dont une partie est attribuable a des swaps qui ont été provisionnés
dans les comptes a hauteur de 08 million d'euros (hors coupons courus).

En milliers d'euros 31/12/2017 31/12/2016
Payeur du taux fixe Klépierre — Payeur du taux variable BNP et autres - 200 000
Payeur du taux fixe BNP et Autres — Payeur du taux variable Klépierre 344 070 935 000
Instrument de couverture Trading — Prorogeable payeur du taux fixe Klépierre 1260 000 700 000
Instrument de couverture Trading — Cap — Acheteur du taux plafond Klépierre 1200 000 1 000 000
Opérations fermes en devises

En milliers 31/12/2017 31/12/2016
Fx forward USD 375 000 370 500

Incidence sur le résultat

Incidence sur le résultat (capital de référence de 1 a 10 ans)
En milliers d'euros

Payeur du taux fixe Klépierre — Payeur du taux variable BNP et autres
Payeur du taux fixe BNP et autres — Payeur du taux variable Klépierre

31/12/2017
Produits Charges
8902 10 026
22 835 5608

En milliers d'euros 31/12/2016
Engagements donnés

Engagements sur achats de titres et de galeries - -
Engagements sur promesse de vente - -
Engagements de financement donnés aux établissements de crédit 372 080 447931
Autres engagements donnés 17 001 11 406
TOTAL 389 081 459 337
Engagements recus

Cautions recues des locataires 1020 854
Engagements de financement recus des établissements de crédit 1473 489 1761595
Engagements sur achats de titres - -
Engagements sur vente d'immeubles - -
Autres engagements recus = 8500
TOTAL 1474509 1770949

6.2 Autres engagements

Pactes d’associés portant sur la société Bégles Arcins

Ce pacte conclu entre Klépierre et Assurécureuil Pierre 3 le
2 septembre 2003 contient des dispositions relatives a la gouvernance
de la société et prévoit les protections usuelles en matiére de projet de
cession de parts, ainsi qu'une clause de résolution des litiges.

Pactes d’associés conclus par Klépierre et SCI Vendéme
Commerces sur la société SCS Cecobil

Ce pacte, conclu le 25 octobre 2007, aprés la transformation de
la société Cecobil en société en commandite simple, prévoit les
protections usuelles en matiere de projet de cession de parts sociales
a un tiers (droit de premier refus et droit de sortie conjointe totale) et
en matiere de changement de contréle d'un associé.

La société Klépierre est venue aux droits et obligations de la
société SNC Kléber La Pérouse au titre de ce pacte a la suite de la
transmission universelle de patrimoine de SNC Kléber La Pérouse a
Klépierre le 4 juillet 2012.

Pactes d’associés conclus par Klépierre
et SCI Vendome Commerces sur la société SCI Secovalde
et sur la société SCI Valdebac

Ce pacte, conclu le 25 octobre 2007, prévoit les protections usuelles
en matiére de projet de cession de parts sociales a un tiers (droit
de premier refus et droit de sortie conjointe totale) et en matiére de
changement de controle d'un associé.
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Ce pacte, modifié par voie d'avenants en date des 29 décembre 2008 et
23 novembre 2010, s'applique également depuis le 8 décembre 20710 a
la société SCI Valdebac, date a laquelle plus de 9999 % de ses titres ont
été apportés par SNC Kléber La Pérouse et SCI Vendome Commerces
a la société SCI Secovalde. En conséquence, le pacte d'associés propre
a la société SCI Valdebac conclu par SNC Kléber La Pérouse et SCI
Venddéme Commerces le 21 juin 2010 a été résilié le 8 décembre 2010.

La société Klépierre est venue aux droits et obligations de la
société SNC Kléber La Pérouse au titre de ce pacte a la suite de la
transmission universelle de patrimoine de SNC Kléber La Pérouse a
Klépierre le 4 juillet 2012.

Pactes d’associés conclus par Klépierre, Klefin Italia,
Finiper, Finiper Real Estate & Investment, Ipermontebello,
Immobiliare Finiper et Cedro 99 sur la société Clivia

Concernant Clivia, le pacte daté du 14 décembre 2007 initialement
conclu pour une durée de 10 ans a été reconduit tacitement pour une
nouvelle période de 10 ans. Ce pacte prévoit notamment un droit de
préemption en cas de cession des actions a des tiers ainsi qu'un droit
de sortie conjointe, et des dispositions relatives a la gouvernance et
aux majorités requises pour la prise de certaines décisions sociales.

Pacte d’associés conclu par la société Klépierre

et la société Stichting Pensioenfonds ABP portant

sur la société de droit suédois, Nordica Holdco AB,

les sociétés de droit norvégien Storm Holding Norway AS
et Steen & Strom

L'acquisition des actions de Steen & Strom a été effectuée par
I'intermédiaire de Storm Holding Norway AS, société immatriculée
en Norvege et détenue a 100 % par Nordica Holdco AB, société
immatriculée en Suéde.

Ce pacte a été conclu le 25 juillet 2008 et modifié par avenant en date
du 7 octobre 2008. Il prévoit les protections usuelles des minoritaires :
majorité qualifiée pour certaines décisions, option d’achat en cas
de blocage, droit de sortie conjointe et également les dispositions
suivantes :

> une période d'inaliénabilité des actions de Steen & Strem pendant
une période d'un an a compter de la réalisation de l'acquisition ;

> chaque partie bénéficie d’'un droit de premiere offre sur les
actions dont l'autre partie envisagerait le transfert a un tiers, étant
toutefois précisé que dans le cas d'un transfert d'actions par une
partie (autre que Klépierre ou l'un de ses affiliés) a une personne
exercant une activité concurrente (telle que définie dans le pacte)
a celle de Klépierre, c'est un droit de premier refus et non un droit
de premiere offre qui trouve a s'appliquer sur les actions ;

> acompter de la sixieme année de la réalisation de l'acquisition,
chacune des parties peut demander a 'Assemblée de se
prononcer, a la majorité des deux tiers, sur la cession de la totalité
des actions ou des actifs de Steen & Strem, ou sur l'introduction
en bourse de la société.

Par actes d'adhésion en date du 23 décembre 2009, les sociétés
Storm ABP Holding B.V. et APG Strategic Real Estate Pool N.V. ont
adhéré audit pacte.

Par acte d'adhésion en date du 30 septembre 2017, la société Stichting
Depositary APG Real Estate Pool a adhéré audit pacte.
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Pacte d’associés conclu par Klépierre, Cardif Assurances
Vie sur la société SCI Portes de Claye

Ce pacte, conclu le 16 avril 2012, contient des dispositions régissant
les rapports entre associés au sein de la société.

Il prévoit les protections usuelles en cas de projets de cession de parts
sociales a un tiers:

> droit de préemption réciproque ;
> droit de sortie conjointe totale réciproque ;

> obligation de sortie conjointe totale du minoritaire en cas de projet
de cession de la totalité des parts de la société par le majoritaire.

Il contient également un droit de premiere offre en faveur du
minoritaire en cas de vente d'actifs par la société.

La société Klécar France SNC était venue aux droits et obligations de
la société KC 2 SNC au titre de ce pacte a la suite de la transmission
universelle de patrimoine de KC 2 SNC a Klécar France SNC le 5 juin 2012.

Par la suite, la société Klépierre est venue aux droits et obligations
de la société Klécar France SNC au titre de ce pacte a la suite de la
distribution par Klécar France SNC de sa participation dans SCI Portes
de Claye a Klépierre.

Pacte d’associés conclu par Klépierre, Klépierre Massalia
et Lacydon SA sur les sociétés Massalia Invest et Massalia
Shopping Mall SCI

Ce pacte conclu le 14 novembre 2014 contient des dispositions
régissant les rapports entre associés desdites sociétés, et notamment :
la gouvernance de Massalia Invest et de Massalia Shopping Mall SCI,
les modalités de cession et de liquidité de la participation des associés
dans Massalia Invest (droit de premier refus, droit de sortie conjointe,
clause de changement de contréle, option d’achat), les conditions
et principales modalités de financement de Massalia Invest et de
Massalia Shopping Mall SCI.

Un avenant conclu le 27 septembre 2017 prévoit un aménagement des
regles de fonctionnement (vote) du comité de direction a l'occasion de
décisions portant sur la grande surface alimentaire (GSA) du centre
commercial.

Pacte d’associés conclu par le groupe Klépierre
avec les principaux actionnaires de la société Akmerkez
(société cotée en Turquie)

Ce pacte conclu en 2005 contient des dispositions régissant les
rapports entre associés, la composition du Conseil d'administration
et notamment le nombre de représentants de chacun des
actionnaires audit Conseil. Il comprend également des dispositions
relatives aux majorités requises pour l'adoption des décisions qui
doivent obligatoirement étre soumises a l'approbation du Conseil
d’administration.
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Note 7 Eléments concernant les entreprises liées

En milliers d'euros

Avances et acomptes sur immobilisations

Titres de participations nets

Créances rattachées a des participations

Préts

Avances et acomptes versés sur commandes (actif circulant)
Créances clients et comptes rattachés

Créances diverses

Comptes de régularisation

Capital souscrit appelé non versé

Emprunts obligataires convertibles

Autres emprunts obligataires

Emprunts et dettes auprés des établissements de crédit
Emprunts et dettes financiéres divers

Avances et acomptes recus sur commandes en cours
Dettes fournisseurs et comptes rattachés

Autres dettes

Produits d’exploitation

Charges d'exploitation

Produits financiers

Charges financieres

Montants

7779 844
5145878
28 159
3458
339

897117
8928
21235
334
6762
484 017
137 060

Note 8 Autres informations

8.1 Centralisation automatique de trésorerie

Klépierre SA a adhéré le 30 novembre 2000 a une centralisation de
trésorerie gérée par Klépierre Finance SAS. Cette derniere a fait l'objet
d'une nouvelle convention en date du 5 avril 2017.

Au 31 décembre 2017, Klépierre SA est débitrice de 891,1 millions
d'euros aupres de Klépierre Finance SAS.

8.2 Effectifs
L'effectif comprend les deux membres du Directoire et deux

salariées. La Société est gérée et administrée par la société Klépierre
Management SNC.

8.3 Préts et garanties accordés et constitués
en faveur des membres de direction
et du Conseil de surveillance

Néant.

Note 9 Information sur la consolidation

8.4 Rémunérations des mandataires sociaux
et au titre de 'organe de surveillance

La société meére du groupe Klépierre, Klépierre SA, est une société
anonyme de droit francais dont la structure de gouvernance est
composée d'un Directoire et d'un Conseil de surveillance.

Les rémunérations brutes versées aux mandataires sociaux au titre
de l'exercice 2017 sont de 1887 157 euros.

Les jetons de présence alloués aux membres du Conseil de
surveillance au titre de l'exercice 2017 sélevent a 665 989 euros, dont
100 161 euros au titre de lindemnité annuelle brute 2017 attribuée au
Président du Conseil de surveillance.

8.5 Evénements postérieurs a la cléture

En janvier 2018, Klépierre a ajusté sa position a taux fixe en mettant en
place un portefeuille de couverture de taux (caps) de 700 millions d'euros.
En outre, dans le cadre du programme de rachat d'actions, 761867 actions
ont été rachetées pour un montant de 273 millions deuros.

Les comptes sociaux de Klépierre SA sont consolidés selon la méthode de lintégration globale dans le groupe Klépierre.

Au 31 décembre 2017, le groupe Klépierre est mis en équivalence dans les comptes consolidés de Simon Property Group et dAPG qui détiennent
respectivement 20,33 % et 1349 % de son capital (actions d'autocontréle non exclues).
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3.4 Rapport des Commissaires aux comptes sur les comptes annuels

A lAssemblée Générale de la société Klépierre,

Opinion
En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre Assemblée
Générale, nous avons effectué l'audit des comptes annuels de la

société Klépierre relatifs a I'exercice clos le 31 décembre 2017, tels
qu'ils sont joints au présent rapport.

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des régles
et principes comptables francais, réguliers et sincéres et donnent une
image fidele du résultat des opérations de l'exercice écoulé ainsi que
de la situation financiére et du patrimoine de la société a la fin de cet
exercice.

opinion formulée ci-dessus est cohérente avec le contenu de notre
rapport au Comité d'audit.

Fondement de l'opinion

Référentiel d’audit

Nous avons effectué notre audit selon les normes d’exercice
professionnel applicables en France. Nous estimons que les éléments
que nous avons collectés sont suffisants et appropriés pour fonder
notre opinion.

Les responsabilités qui nous incombent en vertu de ces normes sont
indiquées dans la partie « Responsabilités des Commissaires aux
comptes relatives a l'audit des comptes annuels » du présent rapport.

Evaluation des titres de participation

Point clé de l'audit

Au 31 décembre 2017, la société Klépierre détenait 9 781,4 M€ de titres
de participation, dans des entités possédant essentiellement des centres
commerciaux dont le montant est considéré comme une composante
significative du bilan.

Comme détaillé dans la note 2.2.4 de I'annexe aux comptes annuels, les tests

de dépréciation des titres de participation se fondent sur la situation nette
réévaluée et sur les perspectives de rentabilité, ou la situation nette réévaluée est
essentiellement basée sur Iévaluation des immeubles de placement sous-jacents.

La détermination de la juste valeur des immeubles de placement implique le
recours a une part de jugement significative du fait des nombreuses hypothéses/
estimations retenues telles que, les niveaux des loyers de marché, le niveau
estimé des dépenses d'investissement, ainsi que les taux de rendement

en vigueur et les transactions sur le marché. Concernant les projets en
développement, d'autres facteurs sont pris en compte tels que les codts de
développement futurs, la capacité a commercialiser le projet et les risques
encourus jusqu’a l'achévement des projets. Les valeurs retenues par la direction
sont déterminées par des experts indépendants tous les six mois.

Par conséquent, étant donné l'importance du poste dans les comptes annuels
pris dans leur ensemble et de la part de jugement qu'implique la détermination de
la situation nette réévaluée, I'évaluation des titres de participation est considérée
comme un point clé de l'audit.

Indépendance

Nous avons réalisé notre mission d'audit dans le respect des régles
d'indépendance qui nous sont applicables, sur la période du 1* janvier
2017 a la date d’émission de notre rapport, et notamment nous
n‘avons pas fourni de services interdits par l'article 5, paragraphe 1,
du réglement (UE) n° 537/2014 ou par le Code de déontologie de la
profession de Commissaire aux comptes.

Observation

Sans remettre en cause l'opinion exprimée ci-dessus, nous attirons
votre attention sur la note 2.7 de 'annexe aux comptes annuels qui
expose le changement de méthode comptable lié aux nouvelles
regles de comptabilisation des instruments financiers a terme
et aux opérations de couverture prévues par le reglement ANC
n°2015-05 d'application obligatoire aux exercices ouverts depuis le
1¢" janvier 2017.

Justification des appréciations -
Points clés de l'audit

En application des dispositions des articles L. 823-9 et R. 823-7 du
Code de commerce relatives a la justification de nos appréciations,
nous portons a votre connaissance les points clés de l'audit relatifs
aux risques d'anomalies significatives qui, selon notre jugement
professionnel, ont été les plus importants pour l'audit des comptes
annuels de l'exercice, ainsi que les réponses que nous avons apportées
face a ces risques.

Les appréciations ainsi portées s'inscrivent dans le contexte de l'audit
des comptes annuels pris dans leur ensemble et de la formation de
notre opinion exprimée ci-avant. Nous n'‘exprimons pas d'opinion sur
des éléments de ces comptes annuels pris isolément.

Notre réponse

Nous avons pris connaissance des controles mis en place par la direction sur
les situations nettes réévaluées utilisées ainsi que des contréles menés sur les
variations de valeurs par rapport aux périodes antérieures.

L'équipe d'audit, incluant nos experts en évaluation immobiliere, a participé a
des réunions en présence des experts indépendants, afin de comprendre la
méthodologie adoptée, les principales hypothéses retenues qui sous-tendent
la valorisation des immeubles de placement, et plus particulierement parmi
les facteurs, les tendances du marché, les transactions récentes et les taux de
rendement.

Nous avons apprécié la compétence, lindépendance et l'intégrité des experts
indépendants.

Nous avons réalisé des procédures analytiques en comparant, par rapport a
I'exercice précédent, les valorisations, ainsi que les hypotheses sous-jacentes
des immeubles de placement a l'origine de la valeur des actifs nets. Nous
avons comparé les derniéres hypothéses utilisées avec les données de marché
pertinentes.

Nous avons réalisé des procédures spécifiques sur les immeubles de placement
dont la valorisation et les variations étaient significatives, ainsi que ceux dont
les hypotheses et les variations observées n‘étaient pas cohérentes avec les
données du marché. Des entretiens avec la direction ont été conduits lorsque
cela était nécessaire.

Nous avons recalculé les situations nettes réévaluées sur la base des
valorisations des immeubles de placement sous-jacents en tenant compte des
droits de mutation associés.

Nous avons apprécié la nécessité d'une dépréciation des titres de participation
en recalculant et en comparant la valeur nette des titres a leur actif net réévalué.
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Vérification du rapport de gestion
et des autres documents adressés
aux actionnaires

Nous avons également procédé, conformément aux normes d'exercice
professionnel applicables en France, aux vérifications spécifiques
prévues par la loi.

Informations données dans le rapport de gestion
et dans les autres documents adressés

aux actionnaires sur la situation financiére

et les comptes annuels

Nous n‘avons pas d'observation a formuler sur la sincérité et la
concordance avec les comptes annuels des informations données
dans le rapport de gestion du directoire et dans les autres documents
adressés aux actionnaires sur la situation financiere et les comptes
annuels.

Rapport sur le gouvernement d’entreprise

Nous attestons de I'existence, dans le rapport du conseil de
surveillance sur le gouvernement d’entreprise, des informations
requises par les articles L. 225-37-3 et L. 225-37-4 du Code de
commerce.

Concernant les informations fournies en application des dispositions
de larticle L. 225-37-3 du Code de commerce sur les rémunérations
et avantages versés aux mandataires sociaux ainsi que sur les
engagements consentis en leur faveur, nous avons vérifié leur
concordance avec les comptes ou avec les données ayant servi a
I'établissement de ces comptes et, le cas échéant, avec les éléments
recueillis par votre société auprés des sociétés contrélant votre
société ou contrblées par elle. Sur la base de ces travaux, nous
attestons l'exactitude et la sincérité de ces informations.

Concernant les informations relatives aux éléments que votre société
a considéré susceptibles d'avoir une incidence en cas d'offre publique
d'achat ou d'échange, fournies en application des dispositions de
larticle L. 225-37-5 du Code de commerce, nous avons vérifié leur
conformité avec les documents dont elles sont issues et qui nous
ont été communiqués. Sur la base de ces travaux, nous n‘avons pas
dobservation a formuler sur ces informations.

Autres informations

En application de la loi, nous nous sommes assurés que les diverses
informations relatives aux prises de participation et de controle et a
lidentité des détenteurs du capital ou des droits de vote vous ont été
communiquées dans le rapport de gestion.

Informations résultant d’autres obligations
légales et réglementaires

Désignation des Commissaires aux comptes

Nous avons été nommeés commissaires aux comptes de la société
Klépierre par votre assemblée générale du 28 juin 2006 pour le
cabinet Deloitte & Associés et du 19 avril 2016 pour le cabinet Ernst
& Young Audit.

Au 31 décembre 2017, le cabinet Deloitte & Associés était dans la
douzieéme année de sa mission sans interruption et le cabinet Ernst
& Young Audit dans la deuxieme année.

ETATS FINANCIERS

Rapport des Commissaires aux comptes sur les comptes annuels

Responsabilités de la direction et
des personnes constituant le gouvernement
d’entreprise relatives aux comptes annuels

|l appartient a la direction d'établir des comptes annuels présentant
une image fidéle conformément aux régles et principes comptables
francais ainsi que de mettre en place le controle interne quelle estime
nécessaire a 'établissement de comptes annuels ne comportant pas
d’anomalies significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou
résultent derreurs.

Lors de I'établissement des comptes annuels, il incombe a la direction
d'évaluer la capacité de la société a poursuivre son exploitation,
de présenter dans ces comptes, le cas échéant, les informations
nécessaires relatives a la continuité d’exploitation et d'appliquer la
convention comptable de continuité d'exploitation, sauf s'il est prévu
de liquider la société ou de cesser son activité.

Il incombe au Comité d'audit de suivre le processus d'élaboration
de linformation financiére et de suivre l'efficacité des systemes de
contréle interne et de gestion des risques, ainsi que le cas échéant
de I'audit interne, en ce qui concerne les procédures relatives a
I'élaboration et au traitement de l'information comptable et financiére.

Les comptes annuels ont été arrétés par le directoire.

Responsabilités des Commissaires
aux comptes relatives a l'audit
des comptes annuels

Objectif et démarche d’audit

Il nous appartient d'établir un rapport sur les comptes annuels. Notre
objectif est d'obtenir 'assurance raisonnable que les comptes annuels
pris dans leur ensemble ne comportent pas danomalies significatives.
'assurance raisonnable correspond a un niveau élevé dassurance,
sans toutefois garantir qu'un audit réalisé conformément aux normes
d'exercice professionnel permet de systématiquement détecter toute
anomalie significative. Les anomalies peuvent provenir de fraudes ou
résulter derreurs et sont considérées comme significatives lorsque
I'on peut raisonnablement s’attendre a ce qu'elles puissent, prises
individuellement ou en cumulé, influencer les décisions économiques
que les utilisateurs des comptes prennent en se fondant sur ceux-ci.

Comme précisé par larticle L. 823-10-1 du Code de commerce, notre
mission de certification des comptes ne consiste pas a garantir la
viabilité ou la qualité de la gestion de votre société.

Dans le cadre d'un audit réalisé conformément aux normes d'exercice
professionnel applicables en France, le Commissaire aux comptes
exerce son jugement professionnel tout au long de cet audit. En outre :

> il identifie et évalue les risques que les comptes annuels
comportent des anomalies significatives, que celles-ci proviennent
de fraudes ou résultent d’erreurs, définit et met en ceuvre des
procédures d'audit face a ces risques, et recueille des éléments
qu'il estime suffisants et appropriés pour fonder son opinion.
Le risque de non-détection d'une anomalie significative provenant
d'une fraude est plus élevé que celui d'une anomalie significative
résultant d’'une erreur, car la fraude peut impliquer la collusion, la
falsification, les omissions volontaires, les fausses déclarations ou
le contournement du contréle interne ;

> il prend connaissance du contréle interne pertinent pour l'audit afin
de définir des procédures d'audit appropriées en la circonstance, et
non dans le but d'exprimer une opinion sur l'efficacité du contréle
interne ;
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> il apprécie le caractere approprié des méthodes comptables
retenues et le caractére raisonnable des estimations comptables
faites par la direction, ainsi que les informations les concernant
fournies dans les comptes annuels ;

> il apprécie le caractere approprié de I'application par la direction de
la convention comptable de continuité d'exploitation et, selon les
éléments collectés, I'existence ou non d'une incertitude significative
liée a des événements ou a des circonstances susceptibles
de mettre en cause la capacité de la société a poursuivre son
exploitation. Cette appréciation s'appuie sur les éléments collectés
jusqu’a la date de son rapport, étant toutefois rappelé que des
circonstances ou événements ultérieurs pourraient mettre en
cause la continuité d'exploitation. S'il conclut a l'existence d’'une
incertitude significative, il attire I'attention des lecteurs de son
rapport sur les informations fournies dans les comptes annuels
au sujet de cette incertitude ou, si ces informations ne sont pas
fournies ou ne sont pas pertinentes, il formule une certification
avec réserve ou un refus de certifier ;

> il apprécie la présentation d'ensemble des comptes annuels
et évalue si les comptes annuels refletent les opérations et
événements sous-jacents de maniere a en donner une image
fidele.

Rapport au Comité d’audit

Nous remettons un rapport au Comité d'audit qui présente notamment
I'étendue des travaux d’audit et le programme de travail mis en
ceuvre, ainsi que les conclusions découlant de nos travaux. Nous
portons également a sa connaissance, le cas échéant, les faiblesses
significatives du contréle interne que nous avons identifiées pour ce
qui concerne les procédures relatives a l'élaboration et au traitement
de linformation comptable et financiére.

Parmi les éléments communiqués dans le rapport au Comité d’audit
figurent les risques d’anomalies significatives, que nous jugeons
avoir été les plus importants pour l'audit des comptes annuels de
I'exercice et qui constituent de ce fait les points clés de 'audit, qu'il
nous appartient de décrire dans le présent rapport.

Nous fournissons également au Comité d'audit la déclaration prévue
par l'article 6 du reglement (UE) n° 537-2014 confirmant notre
indépendance, au sens des regles applicables en France telles quelles
sont fixées notamment par les articles L. 822-10 a L. 822-14 du Code
de commerce et dans le Code de déontologie de la profession de
Commissaire aux comptes. Le cas échéant, nous nous entretenons
avec le Comité d'audit des risques pesant sur notre indépendance et
des mesures de sauvegarde appliquées.

Neuilly-sur-Seine et Paris-La Défense, le 7 mars 2018

Les Commissaires aux comptes

Deloitte & Associés

Joél ASSAYAH José-Luis GARCIA
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Ernst & Young Audit

Bernard HELLER
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Autres informations

3.5 Autres informations

3.5.1 Tableau des cinq derniers exercices (établi en application de larticle R. 225-102)

En euros 31/12/2017 31/12/2016 31/12/2015 31/12/2014 31/12/2013

NATURE DES INDICATIONS
Capital en fin d’exercice

Capital social 440 098 488 440098 488 440098 488 @ 279 258 476 279258 476
Nombre des actions ordinaires existantes 314 356 063 314 356 063 314 356 063 @ 199 470 340 199 470 340
Opérations et résultats des exercices

Chiffre d'affaires hors taxes 35069 108 25530 355 28 481 734 4 355 802 13 883 756
Résultat avant impots, participation des salariés, dotations

aux amortissements et provisions 158 692 858 311977 949 706 703 461 669 668 321 151 277 480
Imp6ts sur les bénéfices -18 142 909 729 300 -127 285 3752 869 598 278
Résultat aprés impots, participation des salariés et dotations

aux amortissements et provisions 269 749 180 575552 047 -110885971 717 904 333 75526 032
Résultat distribué 616137 883 ©@ 572128035 534 405 307 398 423 694 309179 027

Résultats par action
Résultat avant impots, participation des salariés et avant dotations

aux amortissements et provisions 0,50 0,99 2,25 3,36 0,76
Résultat apres impots, participation des salariés et dotations

aux amortissements et provisions 0,86 1,83 -0,35 3,60 0,38
Dividende net attribué a chaque action 1,96 ® 1,82 1,70 1,60 1,55
Personnel

Effectif moyen des salariés employés pendant I'exercice 3,75 3,0 0,5 Néant Néant
Montant de la masse salariale et des avantages sociaux 1887 157 2 435419 25601 - -

(a) Augmentation du capital suite a lOPE des 8 et 16 janvier 2015 faite par Klépierre sur Corio N.V, suivi de la fusion transfrontaliére de Corio N.V. par Klépierre en date
du 31 mars 2015.
(b) Sous réserve de l'approbation des actionnaires réunis en Assemblée Générale le 24 avril 2018.

3.5.2 Prise de participations et mouvements 3.5.3 Délai moyen de paiement

intervenus sur les titres des fournisseurs (données
de participation ayant impacté renseignées en application de l'article
les comptes sociaux de Klépierre SA L. 441-6-1 du Code de commerce)
Le 22 mai 2017, Klépierre a acquis les titres de Nueva Condo Murcia, Le délai moyen de paiement des fournisseurs par rapport a la date de
société détenant l'actif Nueva Condomina pour un montant de réception de la facture est d'environ 40 jours.

1241 millions d'euros. - N . .
La dette de Klépierre SA vis-a-vis des fournisseurs au 31 décembre

En décembre 2017, Kiépierre a racheté pour 180 millions d'euros les 2017, d'un montant de 9,8 millions d'euros, est a régler au plus tard le
actions de Principe Pio Gestion SA détenues par Corio Real Estate SL 9 février 2018.

et les actions de Klecar Foncier Espafia SLU détenues par Klecar

Foncier Iberica SLU pour 192,7 millions d’euros.
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» FACTURES RECUES ET EMISES NON REGLEES A LA DATE DE CLOTURE DE L'EXERCICE DONT LE TERME EST ECHU

Article D. 441 1.-1°: Article D. 4411.-2°:
Factures recues non réglées a la date de cléture Factures émises non réglées a la date de cl6ture
de I'exercice dont le terme est échu de I'exercice dont le terme est échu
Total Total
0 jour 1330 31360 61a90 91 jours (1 jour Ojour 1a30 31360 61a90 91jours (1 jour
(indicatif) jours jours jours et plus etplus) (indicatif) jours jours jours etplus  etplus)
(A) Tranches de retard de paiement
Nombre de factures concernées 0 144 0 1200
Montant total des factures
concernées (TTC) - 2823 6997 20418 1639961 1670198 0201791 38441 28869 6038268 6307369
Pourcentage du montant total
des achats de I'exercice (TTC) 0% 0% 0% 0% 7% 7%
Pourcentage du chiffre d'affaires
de l'exercice (TTC) 0,00% 046% 009% 0,07% 13,79% 14,41%

(B) Factures exclues du (A) relatives a des dettes et créances litigieuses ou non comptabilisées

Nombre de factures exclues 5 0

Montant total des factures
exclues (TTC) 5256 0

(C) Délais de paiement de référence utilisés (contractuel ou délai Iégal - article L. 441-6 ou article L. 443-1 du Code de commerce)

Délais de paiement utilisés * Délais contractuels : 45 jours * Délais contractuels : 45 jours
pour le calcul des retards
de paiements

3.5.4 Bilan du programme de rachat d’actions
(établi en application de I'article L. 225-211 du Code de commerce)

Plans de stock-options existants

Stock Programme

Animation Plan de Plan de Plan de options Actions Croissance rachats
En nombre d'actions autodétenues boursiére 2009 2010 2011 futures  gratuites externe d'actions Total
Situation au 31 décembre 2016 155 831 26 620 109 405 290 291 208 485 852 625 885 195 0 2 528 452
Affectation de plan de stock-option 0
Ajustements de plans de stock-options ® -10 312 -3 000 -26 255 39 567 0
Levées d'options au cours de l'exercice -16 308 -36 080 -36 215 -20 101 -108 704
Achats 1315941 9761 424 11077 365
Ventes -1 240 425 -1 240 425
Situation au 31 décembre 2017 231 347 0o 73 325 251 076 182 230 872 091 885 195 9761 424 12 256 688

(a) Mise & jour options attribuables en fonction des départs de bénéficiaires.

Sur l'ensemble de 'année 2017, 11 077 365 actions ont été achetées au prix moyen de 35,78 € par action et 1240 425 actions ont été vendues au
prix moyen de 3540 € par action. Au 31 décembre 2017, Klépierre détient directement ou indirectement 12 256 688 actions propres, représentant
une valeur de 419,20 millions d'euros sur la base de la valeur comptable et 1716 millions d'euros en valeur nominale.
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4.1 Stratégie et organisation

411 Enjeux et parties prenantes

Klépierre croit de longue date au lien entre performance économique
et excellence environnementale et sociale. Le Groupe a en effet
commencé dés 2002 a publier avec ses résultats financiers des
données et des informations extra-financieres.

Depuis lors, Klépierre a développé sa responsabilité sociétale
d'entreprise (RSE) dans le respect de deux principes : transparence
et enracinement dans la gestion opérationnelle.

L'exigence de transparence n'a cessé de se renforcer au gré de
I'extension géographique du patrimoine de Klépierre. Le Groupe s'est
ainsi efforcé de suivre sa performance extra-financiere trés rapidement
de maniere homogene dans les 16 pays d’Europe dans lesquels il est
aujourd’hui présent, et les informations publiées couvrent de facon
identique 'ensemble de ses activités et de ses centres commerciaux.

L'enracinement dans la gestion opérationnelle est un gage defficacité
de la politique RSE de Klépierre. Précédemment labellisée « Good
Choices », cette politique intitulée désormais « Act for Good® with
Klépierre » est I'un des quatre piliers de la stratégie opérationnelle du
Groupe, aux cotés de Let's Play®, Clubstore® et Retail First®.

Le contenu de la nouvelle stratégie RSE de Klépierre est présenté
dans la partie suivante 4.12.
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Dialoguer de maniére constructive
avec les parties prenantes

Klépierre est déterminée a ceuvrer pour que la valeur créée par la
gestion de ses centres commerciaux profite a 'ensemble de ses
parties prenantes, et qu'elle participe a un aménagement durable
des territoires partout en Europe. Les centres commerciaux concus,
détenus et gérés par le Groupe agissent comme de véritables
catalyseurs de leurs environnements urbains. Ils contribuent a
faire évoluer et a dynamiser ces territoires. lls sont des moteurs
économiques, des lieux déchanges et de vie, sources d'emplois et
de flux. Ces impacts positifs sont intimement liés a la bonne prise en
compte des attentes de 'ensemble des parties prenantes du Groupe.

L'immobilier commercial est un secteur fortement capitalistique
compte tenu du montant des investissements nécessaires a
I'acquisition ou au développement des centres commerciaux. L'apport
des actionnaires et des partenaires financeurs ainsi que la prise en
compte de leurs attentes sont donc également fondamentaux pour
la croissance du Groupe.

En outre, Klépierre collabore avec les autres acteurs du secteur des
centres commerciaux. Cette collaboration permet de promouvoir des
pratiques partagées et de mieux faire connaitre et valoriser les métiers
du Groupe.

Enfin, les femmes et les hommes de Klépierre constituent la premiére
ressource du Groupe pour concrétiser ses engagements. Portées
par les processus de management RH, les équipes de Klépierre
bénéficient également, a travers Klépierre University, de programmes
de formation dédiés pour s'adapter en permanence aux évolutions de
I'environnement et anticiper les nouvelles exigences opérationnelles.
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L'écosysteme des parties prenantes majeures dans le cadre des activités du Groupe est figuré ci-apres :

Pouvoirs publics Actionnaires Partenaires
Développement économique et partenalres economiques
Contribution & financiers Qualité de la prestation

laménagement urbain Promotion des partenaires

Intégration sociale innovants et vertueux

et promotion culturelle

Prés de 346 M€ de budgets®
23,8 Md€ opérationnels
de patrimoine

79 M€ de taxes locales
et environ 80 000
emplois locaux

Collaborateurs Enseignes

KLEPIERRE 1864 baux

1264 collaborateurs signés en 2017

Monde associatif Clients Secteur des centres

Engagement culturel des centres commerciaux
et sociétal du Groupe

Promotion des initiatives
Centres vecteurs de communication

sectorielles
et dexpression Veille réglementaire
o s -
60 % des centres - Prés de 20 réunions
ont offert en 2017 un espace 1,1 Md de visiteurs

entre acteurs européens

pour une initiative locale 16 pays sur la RSE en 2017

(D Issu de la moyenne des budgets opérationnels planifiés 2016 des centres du Groupe sur 10 pays. Hors budgets de marketing, taxes et honoraires de gestion.
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Mise a jour de la matrice de matérialité

['ambition du Groupe de maximiser sa création de valeur élargie
l'oblige a étre le plus pertinent possible dans ses actions. Cette
volonté de pertinence 'amene a identifier 'ensemble des enjeux
environnementaux, sociétaux et sociaux et a se concentrer sur les
plus significatifs ; elle permet également d'inscrire son action dans le
respect des recommandations du Grenelle 2 de I'environnement, des
lignes directrices G4 de la Global Reporting Initiative (GRI) et de celles
de I'European Public Real Estate Association (EPRA).

En 2013, KIépierre avait réalisé une premiére « analyse de matérialité » —
outil communément utilisé pour identifier et hiérarchiser les enjeux
extra-financiers d'une organisation — qui avait permis d'identifier les
20 enjeux environnementaux, sociétaux et sociaux ayant un impact
significatif sur la performance du Groupe.

Quatre ans plus tard, lévolution des enjeu, la rapidité des changements
sociétaux, mais aussi I'ambition croissante du Groupe, ont incité
Klépierre a renouveler l'exercice. Ainsi, en 2017, le Groupe a travaillé a
la mise a jour de son analyse de matérialité.

Ce processus a été, pour la premiere fois, réalisé de maniere
collaborative au travers d’'un panel de parties prenantes internes

et externes qui a élaboré la matrice de matérialité présentée
ci-dessous. Ce panel d'une vingtaine de participants était composé
de représentants des principales parties prenantes de Klépierre :
enseignes, investisseurs, experts en ressources humaines ou en RSE,
scientifiques, ONG, pouvoirs publics locaux... Il comprenait également
des représentants du Groupe : les membres du Directoire, le Directeur
des Opérations, deux opérationnels ainsi que I'équipe en charge de
la RSE.

Méthodologie

Un questionnaire portant sur 38 enjeux pré-identifiés a été soumis aux
parties prenantes internes et externes ayant participé au panel, pour
évaluer la matérialité de ces enjeux. La méthodologie utilisée se base
sur deux composantes : limportance de l'enjeu et sa qualification en
tant que risque ou opportunité pour I'entreprise ; la combinaison des
deux produisant le « score » final attribué a chaque enjeu. Pour ce faire,
les participants ont noté I'importance des enjeux : « tres important »,
«important » « moyennement important » ou « faiblement important »
(75 % du score) ;ils ont ensuite établi la liste des dix premiers enjeux
en termes de risques et d'opportunités pour Klépierre (25 % du score).

Les principaux risques et opportunités sont représentés dans la matrice de matérialité ci-dessous. Cela permet a Klépierre de hiérarchiser ses

enjeux et de raisonner en