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| - Bilan consolidé au 30 juin 2010

ACTIF (En milliers d'euros) Notes| 30.06.2010] 31.12.2009
Actifs non courants :
Immobilisations incorporelles 8 4 5
Immobilisations corporelles 9 246 196
Immobilisations en-cours - Juste valeur 10 208 10 995
Immeubles de placement 11 467 494 370 905
Autres actifs non courants 13 349 339
Total actifs non courants 470 177 382 439
Actifs courants :
Créances clients 14 11 330 7 331
Autres actifs courants 15 16 197 8 606
Trésorerie et équivalents de trésorerie 16 204 28 233
Total actifs courants 47 969 44 170
Actifs destinés a étre cédés 17 23 622 10 153
TOTAL ACTIF 541 769 436 762
PASSIF (En milliers d'euros) Notes| 30.06.2010| 31.12.2009
Capitaux propres :
Capital 18 20 273 19 489
Primes 18 51 464 48 261
Réserves 40 134 73 099
Titres d'autocontrole 18 -93 -82
Réévaluation des instruments financiers -1{989 -516
Résultat 18 739 -26 626
Total des capitaux propres part des propriétaes de la
société mere 128 528 113 625
Intéréts minoritaires
Total des capitaux propres consolidés 128 527 113 625
Passifs non courants :
Part a long terme des dettes financiéres 19 3331 270 791
Instruments financiers dérivés 11 2242 516
Dépots de garantie 20 3 338 3371
Dettes d'imp6t a long terme (Exit tax - SIIC) 2L 2247 6 620
Imp6ts différés 21 2 698§
Total des passifs non courants 359 180 283 995
Passifs courants :
Part a court terme des dettes financieres 19 3682 18 468
Dettes d'imp6t a court terme (Exit tax - SlIEnpots
courants) 21 6 301 5636
Dettes sur immobilisations 381 784
Autres passifs courants 22 21 522 14 255
Total des passifs courants 54 061 39 143
TOTAL PASSIF 541 769 436 762
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Il - Compte de résultat consolidé semestriel au 3Qin 2010

Période du janvier 2010 au 30 juin 2010

En milliers d'euros Notes| 30.06.2010| 30.06.2009
Revenus locatifs 16 668 14713
Produits et charges locatives
Autres produits et charges sur immeubles
Revenus nets des immeubles 23 16 668 14 713
Autres produits de l'activité 250 215
Achats consommés
Charges de personnel -748 -491
Charges externes -992 -1234
Imp6ts et taxes -40 -26
Dotations aux amortissements et provisions -34 -43
Autres produits et charges d'exploitation 60 -46
Résultat opérationnel courant 15 164 13 088
Résultat des cessions 0
Variation de la juste valeur des immeubles de 10 &

placement 11 7514 -39 950
Résultat opérationnel 22 67B -26 862
Produits de trésorerie et d’équivalents deoherse 56 392
Colt de I'endettement financier brut -5 782 -5 693
Co(t de I'endettement financier net 24 -5 726 -5 301
Autres produits et charges financiers 25 -348 -274
Charge ou produit d'imp6t 20 2135 957
Résultat net 18 739 -31 480
Part des actionnaires de la société mere 18 739 -31 480
Intéréts minoritaires
Résultat par action en euros 28 1,85 -3,23
Résultat dilué par action en euros 28 1,85 -3,23
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[ll — Etat des produits et charges comptabilisées

En milliers d'euros Notes| 30.06.2010| 30.06.2009
Résultat de la période 18 739 -31 480

Partie efficace des gains et pertes sur instrusramt

couverture -1 473 -122
Total des gains et pertes comptabilisés directemt

en capitaux propres -1473 -122
Résultat de la période et gains et pertes comptéibés

directement en capitaux propres 17 26 -31 602
- Dont part du Groupe 17 266 -31 602
- Dont part des intéréts minoritaires 0 0
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IV - Tableau des flux de trésorerie au 30 juin 2010

En milliers d'euros Notes| 30.06.2010| 30.06.2009
Résultat net consolidé (y compris intéréts
minoritaires) 18 739 -31 480
Dotations nettes aux amortissements et prowgsion 34 43
10 &
Gains et pertes latents liés aux variationsugtejvaleur| 11 -7 514 39 840
Charges calculées 264 274
Résultat sur cessions d'actifs, subventionsaecu 0 224
Co(t de I'endettement financier net 24 5726 5301
26 &
Charge d’impdt (y compris impots différés) 27 -2 135 -957
Capacité d'autofinancement avant co(t de
I'endettement financier et avant imp6t (A) 15114 13 245
Impdts courants (B1) -88 -47
Exit tax payée (B2) -4 427 -3 056
Variation du B.F.R. lié a I'activité (C) -4 338 1855
Flux net de trésorerie dégagé par l'activité
(D)=(A+B1+B2+C) 6 261 11 997
Acquisitions d'immobilisations corporelles et
incorporelles -2 586 -2 041
Cessions d'immobilisations 10 153 5001
Acquisitions d'immobilisations financiéres 13 -10 -1
Diminutions des immobilisations financiéres
Variation de périmétre 395
Variation des dettes sur achat d'immobilisations 3088 -3674
Autres flux liés aux opérations d'investissement
Flux net de trésorerie lié aux opérations
d'investissement (E) 10 64p -320
Augmentation et réduction de capital
Achat et revente d'actions propres 18.3 -1 0
Subvention d'investissement recue
Dividende payé (actionnaires de la société raere
minoritaires) 18.2 -2 362 -4 076
Encaissements liés aux emprunts 35 074 9 258
Remboursements d'emprunts et dettes financiéres 51 982 -10 329
Variation de trésorerie liée aux charges et pitsd
financiers 5425 -5 665
Autres flux liés aux opérations de financement -1 500
Flux net de trésorerie lié aux opérations de
financement (F) -24 695 -12 312
Variation de la trésorerie nette (D + E + F) -7 789 -635
Trésorerie d'ouverture 28 233 23 008
Trésorerie de cléture 29 20 442 22 371
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V — Tableau de variation des capitaux propres

Gains et Capitaux
pertes Capitaux p
. Primes et | Actions compta- propres propres thal
(En milliers d'euros) Capital . . Résultats partdes | capitaux
Réserves | propres bilisés en part du h
- mino- propres

capitaux groupe ritaires

propres
Capitaux propres au 31
décembre 2008 19 000 126 896 -76 -356 -994 144 469 0 144 469
Dividende 489 1130 -5 695 -4 076 -4 076
Affectation résultat non distribué -6 689 6 689 0
Actions propres 0 0 0
Résultat de cession d'actions
propres 1 1 1
Résultat consolidé 30 juin 2009 -122 -31480 -31 602 -31 602
Capitaux propres au 30 juin
2009 19 489 121 337 -77 -478 -31 480 108 791 0 108 791
Dividende 0
Affectation résultat non distribué 31480 31480 31480
Actions propres -5 -5 -5
Résultat de cession d'actions
propres 22 22 22
Résultat global au 31 décembre
2009 38| -26626|  -26 664 -26 664
Capitaux propres au 31
décembre 2009 19 489 121 360 -82 -516 -26 626 113 624 0 113 624
Dividende 784 3286 -6 431 -2 362 -2 362
Affectation résultat non distribué -33 058 33058 0
Actions propres -11 -11 -11
Résultat de cession d'actions
propres 10 10 10
Résultat global au 30 juin 2010 -1473 18 739 17 266 17 266
Capitaux propres au 30 juin
2010 20273 91 597 -93 -1 989 18 739 128 527 0 128 527
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1. Informations générales
La Société ARGAN est une société dont I'activité @ntrée sur la construction, I'acquisition etdeation
de bases logistiques et d’entrepots.
La société et sa principale filiale « Immo CBI »nslacées sous le régime fiscal des Sociétés
d'investissement immobilier cotées (SIIC) depuitdejuillet 2007.
La société Immogonesse, autre filiale d’ARGAN, &éogetroactivement pour le régime des SIIC a compte
du ¥ janvier 2010.

La Société ARGAN est cotée sur I'Eurolist C de NYBHonext Paris depuis le 25 juin 2007.

2. Faits caractéristiques

Au cours de I'exercice, la société Immogonessesardié sa propre filiale la société Les Tulipessddiale
d’ARGAN. Cette opération n’a pas eu d’'incidencelsgrcomptes consolidés.

La construction de la base logistique située a Rogéé achevée durant |8 g¢emestre 2010 et donnée en
location.

La société a cédeé les agences bancaires de BuSondy le 26 janvier 2010 ainsi que la platefornee d
Douai le 13 janvier 2010.

La société a procédé au refinancement par locdimamcement des batiments de Croissy Beaubourg et
Lognes.

La Société a procédé a l'acquisition d'un batimanSaint Quentin Fallavier le 10 mars 2010 et d’'un
batiment a Chatres le 24 juin 2010.

3. Contexte de I'élaboration des états financiers condés résumes
Les états financiers intermédiaires du premier sti@@010 résumés portant sur la période de 6 andtee
au 30 juin 2010 du groupe ARGAN ont été préparésfamément a la norme IAS 34 « Information
financiére intermédiaire ». S'agissant de compéssmés, ils n’incluent pas toute l'information risgupar
le référentiel IFRS pour I'établissement des diatnciers annuels et doivent donc étre lus enioglavec
les états financiers consolidés du groupe étahli8ladécembre 2009 conformément au référentiel E&RS
gu’adopté dans I'Union Européenne. Ce référentil disponible sur le site internet de la Commission
Européennehftp://ec.europa.eufinternal_market/accounting/ias_fr.htm#adopted-commission).

Les comptes semestriels sont établis suivant lesasrincipes qu'au 31 décembre 2009.

Les comptes consolidés résumés du groupe ARGANraudti £' semestre 2010 sont établis conformément
au référentiel IFRS tel qu'adopté dans I'Union péemne. Les normes et interprétations adoptées par
I'Union européenne mais non entrées en vigueur pexercice considéré, ou celles adoptées par BA
'IFRIC mais non encore adoptées dans I'Union eéesme au 30 juin 2010 n'ont pas donné lieu a une
application anticipée.

Les nouvelles normes entrées en vigueur a compt&t ghnvier 2010 sont les suivantes :
- 1AS 27 : Etats financiers consolidés et individu@&sercice ouvert & compter du 01/07/09)
- Amendements a IAS 39 instruments financiers : Calrifisation et évaluation : Eléments couverts
éligibles (Exercice ouvert a compter du 01/07/09)
- IFRS 1: Premiére adoption des normes internasndlinformation financiere (Exercice ouvert a
compter du 01/07/10)
- IFRIC 15 — Accords pour la construction d'un bienmobilier (Exercice ouvert a compter du
01/01/09)
- IFRS 2 — Amendements a IFRS 2 : Transactions groape réglées en trésorerie (Exercice ouvert a
compter du 01/01/10)
- IFRS 1 — Amendements a IFRS 1: Exemptions addiées pour les nouveaux adoptants
(Exercice ouvert a compter du 01/01/10)
Ces nouvelles normes n’ont pas eu d'incidence feigiive sur les comptes clos au 30 juin 2010.
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Les normes, amendements de normes et interpr&tadiboptés mais applicables ultérieurement ou erscou
d’adoption par I'Union Européenne, n'ont pas faibjet d’'une application par anticipation. Parmileg-ci,
seules les normes et interprétations suivantesssmeeptibles d’avoir une incidence, en cours diéaten,
sur les comptes du Groupe.

« Amendement a IFRS 1 : Exemption limitée de I'gation de fournir des informations comparativesrsel
IFRS 7 pour les premiers adoptants

* IFRS 9 : Instruments financiers.

4. Principes généraux d’évaluation et de préparation
Les états financiers sont présentés en milliergrd®
lIs sont établis selon le principe du colt histoega I'exception des immeubles de placement, des
instruments financiers dérivés et des instrumengtiers détenus a des fins de transaction quiés@iués
a leur juste valeur.

5. Recours a des estimations
L'établissement de comptes consolidés dans le ediéf IFRS conduit la Direction a effectuer des
estimations et a formuler des hypothéses qui &ifieda valeur comptable de certains éléments daetide
passifs, des produits et des charges, notammerg g@ai concerne :

- la valorisation des immeubles de placement,

- les dépréciations d’actifs et les provisions,

- la part @ moins d’'un an de certaines lignes deitgréd

- l'analyse des contrats de location,

- les charges locatives, taxes et assurances lofsquenontant n’est pas définitivement connu a la

cléture.

La Direction revoit régulierement ses estimatiohsigpréciations afin de prendre en compte I'expége
passée et d'intégrer les facteurs jugés pertinantgegard des conditions économiques. Toutefoss, le
hypothéses ayant par nature un caractére inceleaingalisations pourront s’écarter des estimation

6. Principes, regles et méthodes comptables

6.1. Méthodes de consolidation
Les sociétés contr6lées par le Groupe, c'est-aabfies sur lesquelles le Groupe dispose du powir
diriger les politiques financiéres et opérationeelafin d’en obtenir des avantages, sont consalisélen la
méthode de l'intégration globale.
La liste des sociétés consolidées est donnée ervri@érimetre de consolidation”.

6.2.Période de consolidation
Toutes les sociétés incluses dans le périmétrdigsabt des comptes ou des situations intermédidire
méme date que celle des comptes consolidés.

6.3. Opérations réciproques
Les créances, dettes, produits et charges résdltgrdrations entre les sociétés consolidées $iomnés.

6.4. Regroupements d’entreprises
Les regroupements d’entreprises sont traités coriorent a la norme IFRS 3. Selon cette méthodedkors
la premiere consolidation d'une entité sur laquigl&roupe acquiert un contréle exclusif, les aaifquis et
les passifs, ainsi que les passifs éventuels sonpiabilisés a leur juste valeur a la date d’adtijois
La différence éventuelle entre le colt d’acquisitét la part d’intérét de I'acquéreur dans la justieur des
actifs et passifs acquis est inscrite dans le pixsaet d’acquisition.

6.5. Immobilisations incorporelles
Les immobilisations incorporelles acquises sontritess au bilan a leur cot d’acquisition diminuéaimul
des amortissements et des pertes de valeur.
Les immobilisations incorporelles sont essentiedletrconstituées par des licences d'utilisationodgclels
informatiques de faible valeur unitaire.
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6.6. Immeubles de placement (IAS 40)
Les biens immobiliers détenus directement ou dansatlire de contrat de location financement pour en
retirer des loyers ou pour valoriser le capitalles deux, sont classés en « Immeubles de placesrent
bilan.
Le patrimoine immobilier est exclusivement congtitlimmeubles loués en location simple réponddat a
définition des immeubles de placement.
La société a retenu l'option de comptabiliser msstructions en cours et les immeubles de placesson
la méthode de la juste valeur correspondant aviglelur de marché qui doit refléter I'état réel darané et
les circonstances prévalant a la cléture. Ces irbfaswne font par conséquent I'objet ni d'amortigsgs ni
de dépréciations.
La juste valeur est retenue sur la base d’évalugtiiar un expert indépendant et reconnu. Les éspert
répondent aux normes professionnelles nationalesagport COB / AMF de février 2000 (Barthes de
Ruyter) et de la charte d’expertise en évaluatiomabiliere élaborée sous I'égide de I'l.F.E.| Lapertises
répondent également aux normes professionnelleaspBeannes TEGOVA. L'évaluation du portefeuille a été
faite notamment en accord avec la Charte de I'Higgeen Evaluation Immobiliére.
La méthodologie retenue est principalement la tegtende capitalisation du revenu net ou d’actutitisede
flux futurs.
Les valeurs sont retenues hors droits et hors. fraésart entre les justes valeurs d’'une périodiatdre est
enregistré en résultat.
La variation de juste valeur de chaque immeubleritgsau compte de résultat est déterminée comihe su
Valeur de marché n — (valeur de marché n-1 + motas travaux et dépenses capitalisés de I'exemice
Les dépenses capitalisées correspondent aux poits de mutation et frais d’acquisition des immesb
Le résultat de cession d'un immeuble de placementcalculé par rapport a la derniére juste valeur
enregistrée au bilan de cléture de I'exercice piéné

6.7. Contrats de location-financement portant sur les irmeubles de placement
Les locations d’'immobilisations corporelles en uedesquelles la quasi-totalité des risques et agast
inhérents a la propriété revient au Groupe sosséles en tant que contrats de location-financereafuste
valeur des immeubles faisant I'objet d’un contratldcation-financement est inscrite a I'actif. Lettd en
capital envers le crédit-bailleur est enregistm@passifs courants et non courants.
A la clbture, les immeubles concernés sont comiigabiselon la méthode de la juste valeur (cf6§. 6.
Chaque paiement au titre des contrats de locasbwestilé entre la charge financiére et 'amoetiment du
solde de la dette.

6.8. Immobilisations corporelles
Les immobilisations corporelles hors immeubles ldegment sont comptabilisées au colt diminué dwtum
des amortissements et des pertes de valeur.
Les amortissements sont comptabilisés en chardes leemode linéaire sur la durée d'utilité estinuis
immobilisations corporelles. Les composants ayaeg durées d'utilité plus courtes que la durée de
l'immobilisation a laquelle ils se rattachent samortis sur leur durée d'utilisation propre.
Les durées d'utilité estimées sont de 3 & 10 ans.

6.9. Constructions en cours
Les terrains d'assiette d’'une opération de constnua’un ensemble immobilier destiné a la locatsmmt
comptabilisés en immeuble de placement selon IASL48 constructions en cours sont évaluées en juste
valeur en application de la norme IAS 40.
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6.10. Dépréciation des écarts d’acquisition et des immolations
Les écarts d’acquisition et les immobilisationsoimporelles a durée indéfinie sont soumis a un dest
dépréciation lors de chaque cléture annuelle owestialle et chaque fois qu'il existe un indice lgoaque
montrant qu’une diminution de valeur a pu se praduiLes autres immobilisations incorporelles et les
immobilisations corporelles font également I'objiétn tel test chaque fois qu’un indice de pertevdieur
existe.
La perte de valeur est la différence entre la vahette comptable et la valeur recouvrable deif,actlle-ci
étant sa valeur d'utilité ou sa valeur de venteissdéduction des codts de cession, si cette dereir
supérieure a la valeur d'utilité.
Les immeubles de placement ne font I'objet d’aucdépréciation du fait qu'ils sont évalués a leistgu
valeur.

6.11. Créances clients et autres débiteurs
Les créances clients sont initialement comptalafisi leur juste valeur puis, lorsque 'impact agtifcatif,
ultérieurement évaluées a leur colt amorti a I'aldda méthode du taux d’intérét effectif, déductiaite
des provisions pour dépréciation. Une dépréciatiea créances clients est constituée lorsqu’il exist
indicateur objectif de I'incapacité du Groupe aowaer I'intégralité des montants dus dans les itioms
initialement prévues lors de la transaction. Dé&cdités financiéres importantes rencontrées patdbiteur,
la probabilité d’'une faillite ou d’'une restructucat financiére du débiteur et une défaillance owéfaut de
paiement (créance échue depuis plus de 30 jounsyitieent des indicateurs de dépréciation d'unarweé.
Le montant de la dépréciation représente la difféggeentre la valeur comptable de I'actif et la ualdes
flux de trésorerie futurs estimés, actualisée au thintérét effectif initial. La valeur comptabtke I'actif est
diminuée via un compte de dépréciation et le mdndanla perte est comptabilisé au compte de résulta
Lorsqu’une créance est irrécouvrable, elle estmgtabilisée en contrepartie de la reprise de |adbigtion
des créances. Les recouvrements de créances prauéde décomptabilisées sont crédités dans le compte
de résultat.

6.12. Actifs financiers
Les actifs financiers comprennent les actifs déignsqu’a leur échéance, les actifs disponibles #ehte,
les préts et les créances, les instruments dédeéfs, les actifs a la juste valeur par résulties
disponibilités et équivalents de trésorerie.

6.12.1. Actifs financiers détenus jusqu’a I'échéance
Ces actifs sont exclusivement des titres a revieuou déterminable et a échéance fixe, autredegupréts
et créances, que le Groupe a l'intention et la ciépde détenir jusqu’a leur échéance.
Aprés leur comptabilisation initiale a la juste e, ils sont évalués et comptabilisés au codt arear
utilisant la méthode du taux d’intérét effectif ddpréciés, en cas de perte de valeur, en contieepkrt
compte de résultat sous la rubrique « autres piodtucharges financiers ».
Le Groupe n’a pas de tels placements au 30 juif.201

6.12.2. Actifs financiers disponibles a la vente
Les actifs disponibles & la vente comprennent gralement les titres de participation non consalidéles
valeurs mobilieres ne répondant pas a la défindiemautres catégories d’actifs financiers.
Les actifs financiers disponibles a la vente soatu@s a leur juste valeur a chaque cléture. Laatians de
la juste valeur des titres sont comptabiliséesagitaux propres.
La juste valeur correspond au prix du marché pesititres cotés ou a une estimation de la valautilitg
pour les titres non cotés.
Le Groupe n’a pas de tels placements au 30 juif.201
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6.12.3. Préts et créances
Il s’agit d’'actifs financiers assortis de paiemedé&erminés ou déterminables qui ne sont pas sotéan
marché actif. Comptabilisés a I'émission a la jugtleur puis au colt amorti en utilisant la méthdddaux
effectif, ils sont dépréciés, en cas de pertesadieuy, en contrepartie du compte de résultat soushrique
« autres produits et charges financiers ».
Le poste « Préts et créances » non courant compesripots et cautionnements versés dont I'éclésstc
supérieure a douze mois.
Les autres actifs financiers dont I'échéance détigure a douze mois et qui ne sont pas quakfi@sctifs
financiers a la juste valeur par résultat » soas@ntés au bilan en actif courant dans le postgresaactifs
courants ».

6.12.4. Instruments financiers dérivés actifs
Les emprunts initialement émis a taux variable egpble Groupe au risque de flux de trésorerietaux
d’intérét. Les emprunts initialement émis a tawe fexposent le Groupe au risque de variation de jus
valeur d'un instrument lié a I'évolution des taumtérét.
Le groupe utilise des instruments dérivés poumlaverture de ses dettes a taux variable contrisdae de
taux (couverture de flux de trésorerie futurs)pgiligue la comptabilité de couverture lorsque lesditions
de documentation et d’efficacité sont remplies fficacité de la couverture est démontrée si legatians
de flux de trésorerie de I'élément couvert sont pensées par les variations de I'instrument de aturee
dans un intervalle compris entre 80 et 125 pout.cen
Dans ce cas, la partie efficace de la variatiojugie valeur de I'instrument de couverture est gisteée par
contrepartie des capitaux propres, la variatiorjudée valeur de la partie couverte de I'élémentveou
n'étant pas enregistré au bilan. La variation dewade la part inefficace est enregistrée immeédiaint en
résultat de la période. Les gains ou pertes ac@smarl capitaux propres sont repris en résultatldanéme
rubrique que I'élément couvert pendant les mémesgeEs au cours desquelles le flux de trésorenmex
affecte le résultat.
La juste valeur des instruments dérivés est évapaedes modeles communément admis (méthode
d’actualisation des cash flows futurs,...) et fondéedes données de marché.
Les dérivés sont classés en actif non courant @ac#ncourant en fonction de leur date de maturité

6.12.5. Actifs financiers a la juste valeur par résultat
Les actifs financiers évalués a leur juste valeurgontrepartie du résultat sont des actifs firensailétenus a
des fins de transaction, c’'est-a-dire acquis derigihe dans le but d’étre revendus a court termoedes
actifs volontairement enregistrés dans cette catgoar gérés sur la base d'une valeur liquidative
représentative de la juste valeur, dont I'échéanitarigine est supérieure a trois mois.
Les actifs financiers a leur juste valeur en cquarge du résultat sont présentés dans le tableadluk de
trésorerie sous la rubrique « Variation du fondsadgement ».
La juste valeur inscrite a I'actif correspond &#dorisation communiquée par les établissementsaiaas et
les variations de juste valeur sont comptabiligtass le compte de résultat.

6.12.6. Trésorerie et équivalents de trésorerie
Ce poste comprend les disponibilités, les placesn@mburt terme ainsi que les autres instrumemigdies et
facilement convertibles dont le risque de pertealeur est négligeable et dont la maturité estrais mois
au plus au moment de leur date d’acquisition. Lasgments a plus de trois mois, de méme que leptesm
bancaires bloqués ou nantis sont exclus de larg®solLa trésorerie et les équivalents de trésomsont
comptabilisés a la juste valeur et les variatiomsaeur sont enregistrées en résultat.
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6.12.7. Actifs destinés a étre cédés

Un actif immobilisé, ou un groupe d'actifs et desgifs, est détenu en vue de la vente quand sarvaleu
comptable sera recouvrée principalement par |e bfaine vente et non d’une utilisation continueuPgque

tel soit le cas, l'actif doit étre disponible enevde sa vente immédiate et sa vente doit étre inaute
probable. Les actifs et passifs concernés sonasees en « Actifs ou passifs destinés a étre cédéas
possibilité de compensation et évalués a la plindefale leur valeur comptable ou de leur juste wateette

des frais de cession. La juste valeur des immedaes promesse de vente correspond a la valeuerde v
inscrite dans la promesse.

6.13. Capitaux propres

6.13.1. Titres d’autocontréle
Conformément a la norme IAS 32, les titres d’autdd@e ainsi que les codts de transaction directehies
sont enregistrés en déduction des capitaux progasolidés. Lors de leur cession, la contreparsie e
comptabilisée en capitaux propres.

6.13.2. Subventions d’investissement
Les subventions d'investissement recues sont tdides a des immeubles de placement. Lors de leur
obtention, elles sont déduites de la valeur deif’aabventionné.

6.13.3. Actions gratuites

Le Directoire a mis en place un systéme d'attrdnutiratuite d’actions existantes ou a émettre @olaété
au bénéfice du personnel salarié et des dirigedmtia société. Le plan d'attribution gratuite dians,
portant sur un maximum de 50 000 actions, seratifomdu respect de quatre critéeres de déclenchegquent
seront appréciés sur la base d’'une situation ale8&émbre 2010. Une fois attribuées, les actiortsi¢gga ne
pourront étre acquises définitivement par leskattdires visés ci-dessus qu’a l'issue d'une périeleleux
ans a compter du jour du Directoire ayant arréfgda d’attribution d’actions gratuites. En applioa de la
norme IFRS 2 "Paiements fondés sur des actionglista valeur de ces actions gratuites est reptatben
d’une charge qui sera enregistrée linéairementnépter de leur attribution sur la durée de 2 anessaire
pour que I'attribution devienne définitive. Au airj 2010, aucune charge n’'a été enregistrée areeldins
les comptes d’ARGAN.

6.14. Dettes financieres
Les emprunts portant intéréts sont comptabiliséisi@ment a la juste valeur diminuée du montaist ct&lts
de transaction attribuables. Apres la comptabibsainitiale, ils sont évalués au colt amorti selan
méthode du taux d’intérét effectif.
La partie long terme des emprunts avec une échéupérieure a douze mois a compter de la date de
cléture est classée en dettes non courantes attla pourt terme est classée en dettes courdmiesjue les
échéances ne sont pas définitivement fixées atk diatablissement des comptes, la société propade
estimation.
Les colts d’emprunt sont comptabilisés en chargas tlexercice au cours duquel ils sont encourus.
Toutefois, les colts d’emprunt qui sont rattachaldd’acquisition ou a la production d’'un bien inoili@r
sont incorporés comme composante du colt de I'mecsfu’il est probable gu'ils génereront des asgat
économiques futurs pour I'entreprise et que lesscpéuvent étre évalués de facon fiable.

6.15. Dépodts de garantie recus des preneurs
Les dépbts de garantie n'ont pas donné lieu dabsation car I'incidence de cette derniere senaib
significative.
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6.16. Provisions
Conformément a la norme IAS 37 une provision estptabilisée lorsqu’a la date de clbture, le Groape
une obligation résultant d’'un événement passé doest probable qu’elle provoquera une sortie de
ressources représentative d’avantages économiqupsede montant de I'obligation peut étre estineé d
maniere fiable. Le montant provisionné est actéadis taux sans risque lorsque l'effet temps dgd’ar est
significatif et dans la mesure ot un échéancidildigeut étre déterminé. L’augmentation des prowsi
enregistrée pour refléter les effets de I'écoulendentemps est inscrite en charge financiére. lkegigions
dont I'échéance est supérieure a un an ou n’'edixgassont classées en passif non courant.
Les actifs et passifs éventuels ne sont pas coiilipésh

6.17. Fournisseurs
Les dettes fournisseurs sont évaluées a leur judeaur lors de la comptabilisation initiale, puis eo(t
amorti. Lorsque les échéances de ces passifs sewgs) les montants obtenus du fait de I'applicate
cette méthode sont trés voisins de la valeur ndeuhes dettes, celle-ci étant alors retenue.

6.18. Impots

6.18.1. Imp6ts courants
Certains revenus de sociétés qui ont opté pougdeme SIIC restent soumis a I'impdt sur les sosi&é
taux de droit commun.

6.18.2. Imp6ots différés
Les impots différés sont constatés selon la métldodeeport variable sur les différences temporediaise
les valeurs comptables des éléments d'actif etifpasseurs valeurs fiscales. lls sont calculésoseia
réglementation et les taux d’imposition qui ont @véés ou annoncés en date de cléture et comptiedien
statut fiscal de la société a la date d’arrétécdesptes. Les impots différés sont calculés au tiul3,33 %.
Les montants ainsi déterminés ne sont pas actsa@m#&ormément aux dispositions d’lAS 12. Le Groupe
n'a comptabilisé aucun impo6t différé au 30 juin @01

6.18.3. Régime SIIC
La société ARGAN et ses deux filiales sont placgass le régime fiscal des sociétés d’investissement
immobilier cotées (SIIC).
Le régime SIIC permet de bénéficier d’'une exonérat'impobt sur les sociétés au titre des revenaatifs
et des plus-values réalisées a 'occasion de Isiares'immeubles ou de certaines participationssdies
sociétés immobiliéres.
En contrepartie de cette exonération d'imp06t, IB€ Sont soumises a une obligation de distributidieurs
actionnaires d'au moins 85 % de leurs bénéficem@és provenant de l'activité locative et 50 % des
bénéfices exonérés provenant des plus-values dooabimmeubles ou de participations dans detsési
immobilieres. Les dividendes recus de filiales sizasa I'impobt sur les sociétés faisant partie éunpetre
d’option doivent étre intégralement redistribués.
L'option pour le régime SIIC, sous réserve du respes conditions prévues par la loi et tenantmotant a
son objet social, la composition de son actif, lntant de son capital social et sa cotation sumarché
reglementé francais, a donné lieu au versement iddt sur les sociétés au taux de 16,5 % assitasur
différence entre la valeur vénale de ses actifsabihiers au jour de I'option pour le régime SIICletr
valeur fiscale. Cet imp6t, également appelé « &it» est payable sur quatre ans en quatre versemen
d’égal montant.
A compter du 1 janvier 2009, le taux de I'imp0ot de sortie estggad 19%.
Cette dette a été inscrite dans les dettes d'impdtant pour la partie payable a moins d’'un anaesdes
dettes d'imp6t non courant pour celle payable & dlun an.
En application de la norme IAS 39, cette dettean®pas rémunérée, elle a été actualisée au taBodé.
La différence entre le montant nominal et la valectualisée a un impact positif sur les capitawppes et
donnera lieu & une charge sur les périodes pastésifusqu'a extinction de la dette.
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6.19. Avantages postérieurs a I'emploi consentis aux salas
Les avantages postérieurs a I'emploi a prestatigfinies consentis aux salariés du Groupe sonttibaés
par des indemnités de fin de carriere verséeslatéadu départ a la retraite.
Il est rappelé que les retraites des salariés duggr sont versées par des organismes nationaetrdéer
fonctionnant par répatrtition. Le Groupe estimaravoir aucune obligation au-dela de celle d’avoiesser
les cotisations a ces organismes, celles-ci samtgetrées en charge de périodes au titre desqualies
sont appelées.

6.20. Revenus locatifs
Les produits locatifs sont comptabilisés a la ditdéacturation et le produit d’'une période locateesituant
au-dela de la date de cléture est porté en podaitstatés d'avance.
Afin de rendre compte correctement des avantage®étiques procurés par le bien, les avantagesa&or
aux locataires (franchises, paliers de loyers, .ontda contrepartie se trouve dans le niveau derloy
apprécié sur 'ensemble de la période d’engagechemhbcataire, sont étalés sur la durée ferme dushas
tenir compte de l'indexation, lorsque I'incidencg significative.

6.21. Produits et charges locatives
Les charges locatives refacturées a I'euro presm@sentées nettes des refacturations faitescmakalires
et ne sont pas présentées séparément dans le atemgsultat.
Les charges locatives dont ARGAN assume le risgudébassement (facturation au forfait) sont préssnt
distinctement en produits et en charges.
Les charges locatives enregistrent I'ensemble tesges locatives, qu’elles incombent au locataare,
propriétaire, aux locaux loués ou vacants.

6.22. Autres produits et charges sur immeubles
Les autres produits sur immeubles correspondenpeatuits qui ne peuvent étre qualifiés de loyerdeu
charges locatives refacturées (honoraires et pi@stade services divers...).
Les autres charges sur immeubles corresponderftaisxde contentieux, créances douteuses, et chdme
travaux n'ayant pas la nature de charges locatives.

Considérant gu’ils sont inclus dans la juste valdes immeubles de placement, les codts direcigurit
encourus lors de la négociation et la rédactiorcdagrats de location simple sont enregistrés enges lors
de la signature des baux auxquels ils se rattadterd sont donc pas comptabilisés en chargea gédriode
de location.

Dans le cas particulier d'une signature en fin d&m pour laquelle les produits locatifs ne commenee
courir qu’'a partir de I'année suivante, ces fraistsonsidérés comme constatés d’avance.

6.23. Résultat par action
Le résultat net par action (avant dilution) estukfl en faisant le rapport entre le résultat net ¢gha Groupe
de I'exercice et le nombre moyen pondéré d’actemsirculation au cours de 'exercice.
Le résultat net dilué par action prend en compgedetions en circulation et les instruments finarsci
donnant un acces différé au capital du Groupe antayn effet de dilution. L'effet dilutif est caléuselon la
méthode du "rachat d'actions” selon laquelle lenibie théorique d’actions qui serait émis avec une
contrepartie au prix de marché (moyenne des caairadtion) vient en diminution du nombre d’actions
résultant de I'exercice des droits.
Les actions d’autocontréle sont déduites du nomimgen pondéré d’actions en circulation qui serbagse
au calcul du résultat net par action (avant etsagil@tion).
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6.24. Présentation des états financiers
Les actifs et les passifs dont la maturité estriefée a 12 mois, sont classés au bilan en adtifmssifs
courants. Si leur échéance excéde cette durémntsclassés en actifs ou passifs non courants.
Les charges au compte de résultat sont présert®aslsur nature.
Dans le tableau de flux de trésorerie, le flux dettrésorerie provenant des activités opératioamadist
obtenu suivant la méthode indirecte, selon laquel@ux net est obtenu a partir, du résultat oetige des
opérations non monétaires, des éléments associgs flaxi nets de trésorerie liés aux activités
d’investissement et de financement et de la vanadu besoin en fonds de roulement.
Les investissements réalisés par location finanoeraent exclus des activités d'investissement dans
tableau des flux de trésorerie. La part des redmsmgorrespondant au paiement des frais finanemrs
présentée parmi les flux liés aux opérations danfiement. La part de redevance correspondant au
remboursement en capital est présentée parmi &atigns de financement.

6.25. Secteurs opérationnels
La société n'a pas identifié de secteurs opéragilsngistincts dans la mesure ou son activité agré@e sur
I'investissement immobilier, notamment I'exploitati d'immeubles de placement qui générent des piodui
locatifs et que le Groupe n'a pas d’autres produitservices pouvant étre assimilés a une autrpasente
de l'entité.
Le patrimoine est composé de bases logistiquesamtgxs sur le territoire frangais, hormis un imne e
bureaux qui représente moins de 5% des loyerslatwddeur du patrimoine immobilier du Groupe.

6.26. Gestion des risques

6.26.1. Risque de marché
L'activité de la Société est influencée par I'évimno de l'indice national du colt de la construstisur
lequel les loyers sont généralement indexés loda denclusion des baux. Afin de limiter la sengibides
loyers a cet indice, la société s’est rapprochédébut d’année de ses locataires afin de mettygame un
systéme de «tunnel » bornant I'évolution annuglieimale et maximale des loyers, en contrepartignd’
allongement de la durée ferme des baux. La capaetda Société a augmenter les loyers lors des
renouvellements de baux est fonction de I'offrdeta demande sur le marché.
La valeur du portefeuille immobilier dépend de noenlx facteurs dont certains évoluent en fonction de
I'environnement économique général.

6.26.2. Risque de contrepartie
Les locataires sont en majorité des sociétés rseptént pas de risque significatif quant a lewadailité.
Chaque preneur a bail fait I'objet d’une étude fficiare préalable, et un suivi de I'évolution de setivité
et de sa solvabilité financiére est effectué toubag de la durée du balil.

6.26.3. Risques de liquidité et de crédit
Les caractéristiques de la société (baux concluslesidurées fermes relativement longues, vacautza
ce jour, financement par un endettement & moyend terme et majoritairement a taux fixe) lui petteat
d’avoir une bonne visibilité sur le niveau prévisiel de sa trésorerie. Au regard de la trésorevig d
dispose la société et des lignes de crédit confisni&a société estime ne pas avoir de difficultésspecter
ses échéances de remboursement d’emprunt & moimsud. Par ailleurs, la société estime étre en raak
financer ces opérations de développement par acabess financements moyen / long terme auprés des
établissements financiers.
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6.26.4. Risque de taux

La politique de la société est de privilégier udettement a taux fixe. Pour son endettement avarable,

la société limite la sensibilité des charges fimams a I'évolution des taux d’intéréts par la meseplace
d’'instruments de couverture (Swap taux fixe coménex variable, CAP et Tunnel). Dans ce contexte, le
risque de taux est maitrisé par la société et gposition résiduelle en taux variable est faiblentne
détaillé en note 12, la part de son endettementaowert a taux variable s’établit & 8%.

6.26.5. Risque de marché actions
La Société détenant un certain nombre de ses regteons en autocontrble est sensible a la vamiati
cours de bourse de son propre titre qui impactedatant de ses capitaux propres. Ce risque n'est pa
significatif, compte tenu du faible nombre d’acsqropres détenues (cf. note 18.3)

6.26.6. Risque lié a I'évaluation du patrimoine
La société a retenu I'option de comptabiliser temieubles de placement selon la méthode de layaktar.
Cette juste valeur correspond a la valeur de madehées immeubles, qui reflete par conséquent IFé&d
du marché immobilier a la date du 30 juin 2010.
Ce marché immobilier a été fortement impacté en92p@r le contexte de crise et de ralentissement
économique, ainsi que par les difficultés de firranent des investisseurs spécialisés en immobijaes
avoir connu une phase de baisse des valeurs vemalesarché immobilier semble reparti & la hausse
entrainant une baisse du taux de rendement locatif.
Cette baisse du taux de rendement explique prilecignt la variation positive de juste valeur des
immeubles de placement a hauteur de 7.514 K€ siif $emestre 2010, ce qui démontre la forte sensibilit
de la valorisation des actifs a la variation detees de rendement.
Cependant, il est important de noter que la soci&t soumise a aucune obligation de respecttites rau
covenants liés a la valorisation du patrimoine eesVes établissements financiers dans le cadreatgsats
de préts qui ont été contractés. Par ailleurs, kst pas a ce jour engagée dans un plan d’agbitra
important.

6.26.7. Risque lié au maintien du Régime SIIC

Ces risques sont liés aux contraintes résultantédime fiscal applicable aux sociétés d’investissets
immobiliers cotées, a un éventuel changement dekalités de ce statut ou encore a la perte du lméndé
ce statut. La Société bénéficie du régime fiscal BHC et, a ce titre, est exonérée d'imp6t surstagétés.
Le bénéfice de ce régime fiscal est conditionné@matent par le respect de I'obligation de redis#&ibune
part importante des bénéfices et par le respecbaditions touchant a I'actionnariat de la Sociétpourrait
étre remis en cause ou se traduire par des consgguinanciéres pour la Société en cas de noecedp
ces conditions. Par ailleurs, I'obligation de comse pendant 5 ans les actifs acquis ayant pereniglacer
les opérations d’apports ou de cessions par destésdndustrielles ou commerciales sous le régime
l'article 210 E du Code général des imp0ts pouregtésenter une contrainte, mais la Société grégi®lle
ne détient aucun actif acquis sous ce régime.nEfdi perte du bénéfice du régime fiscal des Sti@des
I'économie d'impét correspondante ou d’éventuellpwdifications substantielles des dispositions
applicables aux SIIC serait susceptible d’affediactivité, les résultats et la situation finaneede la
Sociéte.



ARGAN SA

Comptes consolidés semestriels résumés au 30¢did 2

19

7. Périmetre de consolidation

% d'intérét et | % d'intérét et
Forme Sociétés N° SIREN | de controle au| de contrdle au
30.06.2010 31.12.2009
SA ARGAN 393 430 608 100,00% 100,00%
SARL IMMO CBI 498 135 920 100,00% 100,00%
SARL LES TULIPES 448 911 636 100,00%
SAS IMMOGONESSE 489 587 758 100,00% 100,009

Les sociétés sont consolidées suivant la méthodlimtigyration globale.
La société Les Tulipes a été absorbée le 12 md® &eec effet rétroactif alf'Janvier 2010.

8. Immobilisations incorporelles

- , Valeur brute . Lo Valeur brute
(En milliers d'euros) au 31.12.2009 Augmentation Diminution au 30.06.2010
Valeur brute (logiciels) 14 1 15
Amortissements -9 2 11
Valeur nette 5 -1 4
9. Immobilisations corporelles
- , Valeur brute . AT Valeur brute
(En milliers d'euros) au 31.12.2009 Augmentation Diminution au 30.06.2010
Agencements et matériel de burgau 499 81 1 580
Amortissements -303 31 1 -333
Valeur nette 196 50 247
10. Immobilisations en cours
(En milliers d'euros) Valeur brute Auamentation Virement poste | Variation de Valeur brute
au 31.12.2009 9 a poste juste valeur au 30.06.2010
Juste valeur des constructions en
cours 10 995 484 -9 395 2 084

Les constructions en cours sont été évaluées snyakeur en application de la norme IAS 40.

En considération du faible avancement des con@ngen cours au 30 juin 2010, le prix de reviesd d

constructions en cours a été considéré comme dgnivealeur juste valeur.




ARGAN SA
Comptes consolidés semestriels résumés au

30040 2

11. Immeubles de placement

Immeubles de | Immeubles de | Immeubles de
(En milliers d'euros) placement placement placement
30.06.10 31.12.09 30.06.09
Valeur a l'ouverture 370 905 370 305 375433
Acquisitions d'immeubles détenus en propre
En-cours N-1 mis en service et virement poste &egos 9 395 2 751 2751
Travaux et constructions sur biens en propriété 855 5
Subvention regues -200 -200
Variation de périmétre 22193 22193
Travaux financés en location-financement 16 250 37 138 97
Travaux non refinancés en location-financement 2 404 2196
Acquisitions d'immeubles en location-financement 86 198
Juste valeur des immeubles vendus -5070 -5 225
Reclassement en actif destiné & étre cédé 23622 -10 153
Variation de juste valeur 7 514 -48 459 -38 820
Valeur a la cléture 467 495 370 905 358 425
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Le taux de rendement moyen issu de la valorisdtams droits du patrimoine de la société par degrsp
indépendants est passé de 8,5 % au 31 décembrep@008 établir a 8,1 % au 30 juin 2010.

La sensibilité a la variation de ce taux de rendgmsoyen hors droit sur la valeur vénale du patimaa@u
30 juin 2010 est la suivante :

- Une hausse de 0,5% du taux génére une baisseveelr vénale du patrimoine de 5,8%

- Une baisse de 0,5% du taux génére une augmantiit@a valeur vénale du patrimoine de 6,6 %

Immeubles de | Immeubles de | Immeubles de
(En milliers d'euros) placement placement placement
30.06.10 31.12.09 30.06.09
Juste valeur des immeubles de placement en prépriét 164 141 182 781 226 221
Juste valeur des immeubles en location-financement 303 354 188 124 132 204
Total 467 495 370 905 358 425
Résultat Résultat Résultat
cession cession cession
(En milliers d'euros) immeubles de | immeubles de | immeubles de
placement placement placement
30.06.2010 31.12.2009 30.06.2009
Prix de cession des immeubles vendus 10 153 4 400 5001
Juste valeur a l'ouverture des immeubles vendus -10 153 -5 070 .5 225
Travaux réalisés depuis I'ouverture de l'exercice
Total des résultats de cession -670 224
(En milliers d'euros) A moins d'un De un a cinq | Au-dela de cinq Total
an ans ans
Loyers minimaux & recevoir 40 044 127 953 82 084 250 081

Ce tableau reflete les engagements locatifs regls plart des locataires sous forme de périodesefede 3,

6,90u 12 ans.
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12. Instruments financiers dérivés et gestion du risquéle taux d’intérét

Variation de Variation de
- , Juste valeur a . . juste valeur en | Juste valeur a
(En milliers d'euros) louverture Acquisition juste valeur en cabitaux la cloture
résultat prgpres
Swaps de taux, payeur fixe 516 1473 -1 989
Caps et tunnels 253 253
Total instruments de
couverture de flux de trésorerie -516 -253 -1473 -2 242
Montant au 30.06.2010 Montant au 31.12.2009
- , . Variable Variable non . Variable Variable non
(En milliers d'euros) Fixe Fixe
couvert couvert couvert couvert
Emprunts 107 102 7 315 30 453 114 512 7 493 33031
Dette location financement 76 169 55 870 99 546 26 074 109 268
Swap Macro 99 546 -99 546
Dettes Financieres 183 271 162 731 30 453 140 586 7 493 142 299
Total 376 455 290 378

Le Groupe utilise des instruments dérivés pourrggtreéduire son exposition nette aux fluctuatides taux
d’intéréts.

Le Groupe a conclu des swaps d'intérét, un CAPnetumnel, qui permettent de limiter I'impact de la
volatilité des flux de trésorerie futurs liés awaigments d'intéréts relatifs aux emprunts a taukatste.

Selon les termes de ces swaps, le Groupe paieadgsdtintérét fixes précisés ci-dessous et receg d
intéréts variables calculés d’aprés I'Euribor 3 sr&ir les montants du principal couvert.

Les CAP et tunnel sont des options permettantndigeli la hausse d’un taux variable a un taux pldfon

. Montant Montant L.
(En milliers N Taux iabl Période
d'euros) cou_ve_erta couvert au Type fixe Taux variable couverte
I'origine 30.06.2010
Swap 1 ' . . .
7 750 7 315 taux fixe contre taux variable 4,12% | Euribor 3 mois 2009-2013
Swap 2 21 357 21 357 taux fixe contre taux variable | 2,33% | Euribor 3 mois| 2010-2017
Swap 3 9 009 8 826 taux fixe contre taux variable 2,55% | Euribor 3 mois 2010-2014
Swap macro 99 546 99 546 taux fixe contre taux variable | 2,37% | Euribor 3 mois| 2010-2017
Cap 25 606 25 606 taux variable plafond 3,25% 2010-2012
Tunnel 22 869 22 869 taux variable plafond et plancher 3,3%-5,25% | 2012-2017
13. Autres actifs financiers non courants
(En milliers d'euros) Montant au Augmentation Diminution Reclgssement Montant au
31.12.2009 moins d'an 30.06.2010
Dépdts et cautionnements versés 44 10 54
Avances versées sur
immobilisations 295 295
Total 339 10 349
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14. Créances clients

(En milliers d'euros) Montant au Montant au
30.06.2010 31.12.2009
Créances clients et comptes rattachés 11 330 7 331
Clients douteux
Total brut créances clients 11 330 7 331
Dépréciation
Total net créances clients 11 330 7 331
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Les créances clients correspondent essentiellemenfacturations des loyers du 3éme trimestre 210

sont produites en mai 2010.

15. Autres actifs courants

(En milliers d'euros) Montant au Montant au

30.06.2010 31.12.2009
Créances fiscales et sociales 1972 929
Autres créances d’exploitation 13614 7392
Autres charges constatées d'avance 272 -19
Autres actifs courants d'exploitation 15 858 8 302
Intéréts d'avance sur location financement 340 304
Autres actifs courants financiers 340 304
Total autres actifs courants 16 198 8 606

Les créances fiscales concernent essentiellemenvAarécupérable liée aux investissements. Lesesutr

créances d’exploitation enregistrent notammentdgggnses de construction incombant au crédit-baide

des provisions sur frais de notaire.

16. Trésorerie et équivalents de trésorerie

(En milliers d'euros) Montant au Montant au Variation
30.06.2010 31.12.2009
Titres de placement sans risque et trés liquides 17 680 25 105 -7 425
Disponibilités 2762 3128 -365
Trésorerie 20 442 28 233 -7 790

Les titres de placement sont constitués principeigrde dépots a terme et de SICAV de trésorerie.
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17. Actifs destinés a étre cédés

La société a conclu une promesse de vente le 20441 pour le batiment situé a Calais et le 18 0a0

pour le batiment situé au Versoud.

Montant au Augmentation Diminution Montant au
31.12.2009 9 30.06.2010
Actifs destinés a étre cédés 10 153 23 622 -10 153 23 622
18. Capitaux propres consolidés
18.1. Composition du capital social
Nombre valeur Montant du Montant de la
(En euros) d'actions nominale capital apres prime apres
émises I'opération I'opération
Position au ler janvier 2010 9 744 494 2 19 488 988 48 260 924
Augmentation de capital (Dividende en actions) 392 020 2 784 040 3202 803
Fusion
Montant du capital au 30 juin 2010 10 136 514 2 20 273 028 51 463 727
18.2. Dividende versé
(En euros) 30/06/2010 31/12/2009
Dividende net par action en euros 0,66 0,60
Dividende global versé (actions propres exclues) 6 431 366 5694 833
Impact de 'option du paiement du dividende en
actions -4 069 605 -1 618 550
Dividende payé 2361761 4 076 283
18.3. Actions d’autocontrole
- , Montant a la Montant a o Résultat de
(En milliers d'euros) o . Variation ;
cléture I'ouverture cession
Co(t d'acquisition 93 82 11 10
Dépréciation -1 -1
Valeur nette 92 82 10
Nombre de titres d'autocontrdle 8 096 7 902 194
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19. Dettes financieres

19.1. Variation des dettes financieres et garanties doneé

(En milliers d'euros) Montant au Augmentation Diminution Virem‘ents Montant au

31.12.2009 poste a poste | 30.06.2010
Emprunts 146 217 967 -10 242 136 942
Frais d'émission emprunt -2 252 -1703 155 -3 800
Location-financement 126 826 137 093 -5 977 -39 732 218 210
Dettes financiéres non courantes 270791 136 357 -5 822 -49 974 351 352
Emprunts 8 819 -11 133 10 242 7928
Location-financement 8 515 -34 872 39732 13 375
Intéréts courus emprunts 1134 1063 -1134 1063
Dettes financiéres courantes 18 468 1063 -47 139 49 974 22 366
Total dettes financiéres brutes 289 259 137 420 -52 961 373718

Les emprunts souscrits ne sont pas assortis deantge
Par ailleurs, lors de leur mise en place, la plugdas emprunts a fait I'objet, a titre de garamtigrés des

établissements financiers :

- de prises d’hypotheques et de privileges de prétde deniers sur les immeubles concernés, alralge
- au 30juin 2010 : 137.619 K€
- au 31 décembre 2009 : 146.536 K€

- de cautions accordées par la société ARGAN, éehade :

- au 30juin 2010 : 41.300 K€

- au 31 décembre 2009 : 11.792 K€

L’augmentation des cautions est liée a I'opératierrefinancement par location financement intereesur

le premier semestre.

19.2. Echéances des dettes financieres et ventilation tatixe — taux variable

Part a moins Part a plus Part a plus de 5
(En milliers d'euros) 30/06/2010 d'un an d'un an et aF;ls 31/12/2009
moins de 5 ans
Emprunts a taux variable 30 453 1 504 7123 21826 33031
Emprunts taux fixe 114 417 6 423 29 309 78 685 122 004
Frais d'émission emprunt -3 800 -2 252
Dette crédit-bail taux variable 155 417 9335 39 447 106 635 109 268
Dette credit-bail taux fixe 76 169 4040 17 790 54 339 26 074
Dettes financiéres en capital 372 656 21 302 93 669 261 485 288 125

Certaines lignes de crédit ouvertes pour le finarerg des constructions comportent une date de afebut
remboursement de I'emprunt qui n’est pas définitigat connue a la date d’établissement des cormies.
société a procédé a une estimation des échéatatgaea ces lignes de crédit.

En tenant compte des couvertures de taux misedaer par le Groupe, une variation de +/- 100 bp de
I'euribor aurait un impact de +/- 0,3 M€ sur leukéat financier de la période.
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19.3. Echéances des redevances de location-financement

Engagement N . Part a plus N . .
(En milliers d'euros) crédit-bail au Pa(;tluann;ﬁlns d'un an et Part aal:;]llsjs de5 Prlxl'((j)etli((e)\:]ee de
30/06/2010 moins de 5 ans P
Redevances de crédit-bail a taux
fixe 113 292 7 998 31 540 65 778 7 975
Redevances de crédit-bail a taux
variable 180 522 12 777 50 816 95 998 20 930
Total redevances de crédit-bail
futures 293 814 20 775 82 356 161 776 28 905

Les échéances (capital et intéréts) des contrateaddion-financement a taux variable incluses dans
montant de I'engagement présenté ci-dessus auwléseontrats de crédit-bail, ont été calculéesetamant

le taux d’intérét en vigueur a la date d’arrété.

19.4. Endettement financier net

L’endettement financier net est constitué de I'étsarent financier brut diminué de la trésorerideaet

(En milliers d'euros) 30/06/2010 31/12/2009 Variatio
Dette financiére brute 373719 289 259 84 460
Trésorerie et équivalents de trésorerie -20 442 -28 233 7791
Endettement financier net 353 277 261 026 92 251
20. Dépots de garantie
- , Montant au Montant au _
(En milliers d'euros) 30.06.2010 31.12.2009 Variation
Dépdts de garantie locataires 3338 3371 -33
21. Dette d'imp0t
- , Dette au . S Dette au
(En milliers d'euros) 31/12/2009 Augmentation Diminution 30/06/2010
Dette exit tax avant actualisation 12 870 507 -4 425 8 952
Effet actualisation -529 231 -298
Dette d'exit tax 12 341 507 -4 194 8 654
Impdts courants -86 -106 86 -106
Total 12 255 401 -4 108 8 548
R . Part a plus
- , Dette au Part & moins .
(En milliers d'euros) 30/06/2010 d'un an d_un an et
moins de 5 ans
Dette exit tax avant actualisation 8 952 6 634 2318
Effet actualisation -298 -227 -71
Dette d'impdt sur les sociétés -106 -106
Dette d'imp6t 8 548 6 301 2 247




ARGAN SA

Comptes consolidés semestriels résumés au 30¢did 2

(En milliers d'euros) Montant au Montant au Variation
30.06.2010 31.12.2009

Impots différés actifs
Total imp6ts différés actifs

IDP sur retraitement juste valeur des immeubles gn

propre 2 699 -2 699

IDP sur retraitement des immeubles en crédit-bail

Autres imp0ts différés compensés par entité fiscale -1 1
Total imp6ts différés passifs 2 698 -2 698
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Au 30 juin 2010, il n'existe plus d’imp6t différéamt donné que toutes les sociétés du groupe ¢étpooir

le régime SIIC.

22. Autres passifs courants

(En milliers d'euros) Montant au Montant au

30.06.2010 31.12.2009
Dettes fournisseurs et comptes rattachés 5 533 2 594
Dettes fiscales 5831 2974
Dettes sociales 222 193
Autres dettes courantes 238 153
Produits constatés d'avance 9 698 8 342
Total autres passifs courants 21522 14 256

Les dettes fiscales concernent essentiellemeri facbllectée sur les encaissements et les chargayer.
Les loyers étant facturés trimestriellement et diee, les produits constatés d’avance sont relatifs

loyers du 8™trimestre.

23. Revenus nets des immeubles

(En milliers d'euros)

30/06/2010

30/06/2009

31/120%

Revenus locatifs

16 668

14 713

30 225

Charges locatives facturées au forfait

Autres produits sur immeubles

Total des produits sur immeubles

16 668

14 713

30 225

Charges locatives (avec refacturation forfaitaire)

Autres charges sur immeubles

Total des charges sur immeubles

Revenus nets des immeubles

16 668

14 713

30 225
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24. Colt de 'endettement financier net

(En milliers d'euros) 30/06/2010 30/06/2009 31/120%
Revenus VMP monétaires <3 mois 16
Produits de trésorerie et équivalents de trésorerie 40 392 522
Résultat des couvertures de taux
Produits de trésorerie 56 392 522
Intéréts sur emprunts et découverts 5782 -5 669 -10 938
Résultat VMP 24 5
Co(t de I'endettement financier brut -5782 -5 693 -10 943
Co(t de I'endettement financier net -5726 -5301 -10 421
25. Autres produits et charges financiers
(En milliers d'euros) 30/06/2010 30/06/2009 31/120%
Pénalités remboursement emprunt sur cession 84
Actualisation Exit tax 264 274 542
Autres produits et charges financiers 348 274 542
26. Imp6t sur les bénéfices
(En milliers d'euros) 30/06/2010 30/06/2009 31/120%
Impbts courants 88 47 -64
Impots différés 2 698 1 004 1215
Exit tax 474
Total 2135 957 1151
27. Rapprochement de la charge d’'imp06t
(En milliers d'euros) 30/06/2010 30/06/2009 31/12(%
Bénéfice avant impots 16 604 .32 436 27777
(Charge) Produit d'imp6t théorique au taux en
vigueur en France 5535 10 812 9 259
Incidence du secteur non taxable 5510 -9 867 -8 084
Reprise des impots différés des sociétés SIIC 2698
Exit tax actualisée 474
Autres décalages 64 11 .25
(Charge) Produit d'impbt effectif 2135 956 1150

La société Immogonesse, filiale ’ARGAN, a opté pleurégime SIIC au®ljanvier 2010. L’entrée dans le
régime SIIC se traduit par une reprise des impibfisrds antérieurement constatés au taux de dooinoun
de 33,33 % et par la constatation d’'une chargeitd@x au taux de 19 %.
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28. Reésultat par action

Calcul du résultat par action 30/06/2010 30/06/2009 31/12/2009
Résultat net, part du groupe (Milliers d'€) 18 739 -31 480 -26 626
Nombre d'actions en capital 10 136 514 9744 494 9 744 494
Actions propres (pondérées) -7 328 -9 288 -8 725
Nombre d'actions retenues 10129 186 9 735 206 9 735 769
Résultat par action (en euros) 1,85 -3,23 -2,73

29. Détail de certains postes du tableau des flux dedésorerie

La trésorerie nette des découverts bancaires sergegzcomme suit :

(En milliers d'euros) 30/06/2010 30/06/2009 31/12/2009
Trésorerie et équivalents de trésorerie 20 442 22398 28 233
Concours bancaires et intéréts courus 27

Trésorerie du tableau des flux de trésorerie 20 442 22371 28 233

30. Engagements hors bilan

(En milliers d'euros) 30/06/2010 31/12/2009

Engagements regus :
Lignes de crédits recues non utilisées 183 17 600
Cautions regues 5851 4470
Total engagements actif 6 034 22 070
Engagements donnés :
Cautions et garanties données 300 242
Total engagements passif 300 242
Engagements réciproques :
Engagements construction d'immeubles de placement 3 898 12 495

31. Relations avec les parties liées

La rémunération des membres du Directoire et deiosrmembres du Conseil de surveillance se prsent

comme sulit sur la période :

Avantages dirigeants (En milliers d'euros) 30/06/2010 30/06/2009
Salaires 169 142
Jetons de présence 12 6

Rémunération globale 181 148
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La société n'a mis en place aucun dispositif palitc de retraite ou d’indemnités en cas de camsates

fonctions des mandataires sociaux.

A I'exception des dirigeants, aucune autre paidie h’'a été identifiée.



ARGAN SA

Comptes consolidés semestriels résumés au 30¢did 2

32. Effectifs

Effectifs Cadres Non cadres Total
Effectif moyen au 30 juin 2009 4 10
Effectif moyen au 30 juin 2010 4 13

33. Evénements postérieurs a la cloture
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La société envisage de poursuivre sa politiquevdstissement sélectif au cours du second semexife 2



