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| - Bilan consolidé semestriel au 30 juin 2013

ACTIF (En milliers d'euros) Notes| 30.06.2013| 31.12.2012
Actifs non courants :
Immobilisations incorporelles 9
Immobilisations corporelles 10 170 197
Immobilisations en-cours - Juste valeur 11 93(8 32 869
Immeubles de placement 12 790 804 753 485
Autres actifs non courants 14 1 469 1686
Total actifs non courants 846 73P 788 237
Actifs courants :
Créances clients 15 18 522 16 202
Autres actifs courants 16 11 634 11 330
Trésorerie et équivalents de trésorerie 17 44 6 21176
Total actifs courants 48 798 48 708
Actifs destinés a étre cédés 18 0 11899
TOTAL ACTIF 895 537 848 845
PASSIF (En milliers d'euros) Notes| 30.06.2013| 31.12.2012
Capitaux propres :
Capital 19 28 253 28 180
Primes 19 57 224 71318
Réserves 126 312 97 293
Titres d'autocontrole 19 -157 -184
Réévaluation des instruments financiers 13 a7 -19 924
Résultat 16 463 26 040
Total des capitaux propres part des propriétaes de la
société mere 213 392 202 723
Intéréts minoritaires
Total des capitaux propres consolidés 213 392 202 723
Passifs non courants :
Part a long terme des dettes financiéres PO 2581 535 690
Instruments financiers dérivés 13 14 814 19 967
Dépots de garantie 21 5 959 5493
Provisions 22 193 193
Total des passifs non courants 602 180 561 343
Passifs courants :
Part a court terme des dettes financieres P0 5739 42 636
Dettes d'imp6t a court terme (Exit tax - SlIEnpots
courants) 23 125 123
Dettes sur immobilisations 9 2B9 16 551
Provisions 22 174 174
Autres passifs courants 24 30 854 25 295
Total des passifs courants 79 965 84 779
TOTAL PASSIF 895 537 848 845
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Il - Compte de résultat consolidé semestriel au 30in 2013

Période du {janvier 2013 au 30 juin 2013

En milliers d'euros Notes| 30.06.2013| 30.06.2012
Revenus locatifs 30 416 24 389
Produits et charges locatives
Autres produits et charges sur immeubles
Revenus nets des immeubles 25 30 416 24 389
Autres produits de l'activité
Achats consommeés
Charges de personnel -1 142 -991
Charges externes -749 -871
Impots et taxes -443 -315
Dotations aux amortissements et provisions -266 -33
Autres produits et charges d’exploitation 264 -206
Résultat opérationnel courant 28 080 21 973
Résultat des cessions 1p 14 -4 069
Variation de la juste valeur des immeubles de 11&

placement 12 -864 2511
Résultat opérationnel 27 23 20 415
Produits de trésorerie et d’équivalents deotefrse 26 206 341
Co(t de I'endettement financier brut 2b -10 633 -9 586
Co(t de I'endettement financier net 26 -10 427 -9 245
Autres produits et charges financiers 37 -2 -20
Charge ou produit d'imp6t 28 -339 0
Résultat net 16 463 11 150
Part des actionnaires de la société mere 16 463 11 150
Intéréts minoritaires
Résultat par action en euros 29 1,17 0,81
Résultat dilué par action en euros 29 1,17 0,81
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[Il — Etat des produits et charges comptabilisés

En milliers d'euros Notes| 30.06.2013| 30.06.2012)
Résultat de la période 16 463 11150
Partie efficace des gains et pertes sur instntsrae

couverture 13 5221 -7 493
Total des gains et pertes comptabilisés directamt

en capitaux propres 5221 -7 493
Résultat de la période et gains et pertes comptiibés

directement en capitaux propres 21 684 3 656
- Dont part du Groupe 21 684 3 656
- Dont part des intéréts minoritaires 0 0
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IV - Tableau semestriel des flux de trésorerie au®@juin 2013

En milliers d'euros Notes| 30.06.2013| 30.06.2012)
Résultat net consolidé (y compris intéréts
minoritaires) 16 463 11 150
Dotations nettes aux amortissements et prowgsion 27 33
11 &
Gains et pertes latents liés aux variationsugtejvaleur| 12 864 -2 511
Charges calculées 224 223
Résultat sur cessions d'actifs, subventionsaecu 12 14 4 069
Codt de I'endettement financier net 26 10 427 9 245
Charge d’'imp6t 28 339
Capacité d'autofinancement avant co(t de
I'endettement financier et avant imp6t (A) 28 33( 22 209
Impdts courants (B1) -339
Exit tax payée (B2) -1612
Variation du B.F.R. lié a I'activité (C) 3400 4464
Flux net de trésorerie dégagé par l'activité
(D)=(A+B1+B2+C) 3139 25 062
Acquisitions d'immobilisations corporelles et
incorporelles -13 375 -33613
Cessions d'immobilisations 12 11913 29 548
Acquisitions d'immobilisations financieres 14 -188 -201
Diminutions des immobilisations financiéres 5
Variation de périmétre
Variation des dettes sur achat d'immobilisations -7 312 6 160
Autres flux liés aux opérations d'investissement
Flux net de trésorerie lié aux opérations
d'investissement (E) -8 95 1894
Augmentation et réduction de capital
Achat et revente d'actions propres 19.3 53 4
Subvention d'investissement recue
Dividende payé (actionnaires de la société raere
minoritaires) 19.2 -11 291 -6 976
Encaissements liés aux emprunts 26 886 36 490
Remboursements d'emprunts et dettes financieres | 20.1 -23 828 -40 231
Variation de trésorerie liée aux charges et pitsd
financiers 9924 -9 011
Autres flux liés aux opérations de financementfices
preneurs) -6 867
Flux net de trésorerie lié aux opérations de
financement (F) -24 971 -19 724
Variation de la trésorerie nette (D + E + F) -2 538 7 232
Trésorerie d'ouverture 21173 27 818
Trésorerie de clture 30 18 635 35 050
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V — Tableau de variation des capitaux propres

Gains et Capitaux
pertes Capitaux prgpres Total
(En milliers d'euros) Capital Primes et | Actions compta- Résultats propres part des | capitaux
Réserves | propres bilisés en part du mino- roDres

capitaux groupe fitaires prop

propres
Capitaux propres au 31
décembre 2011 27 425 156 150 -257 -8 062 19 759 195 014 0 195 014
Dividende 754 3240 -10 970 -6 976 -6 976
Affectation résultat non distribué 8788 -8 788 0
Actions propres 73 73 73
Attribution d'actions gratuites 421 421 421
Augmentations de capital 0
Résultat de cession d'actions
propres 12 12 12
Résultat global au 31 décembre
2012 -11 862 26 040 14 178 14 178
Capitaux propres au 31
décembre 2012 28 180 168 611 -184 -19 924 26 040 202 723 0 202 723
Dividende -11 291 -11 291 -11 291
Affectation résultat non distribué 26 040 -26 040 0
Actions propres 28 28 28
Attribution d'actions gratuites 222 222 222
Augmentations de capital 73 -73 0
Résultat de cession d'actions
propres 25 25 25
Résultat global au 30 juin 2013 5221 16 463 21 684 21 684
Capitaux propres au 30 juin
2013 28 253 183 536 -157 -14 703 16 463 213 392 0 213 392
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VI - Annexe aux comptes consolidés semestriels réséas
Période du ler janvier au 30 juin 2013

1. Informations générales

La Société ARGAN est une société dont 'activité antrée sur la construction, I'acquisition etdeation de
bases logistiques et d’entrepots.

La société et sa filiale «Immo CBI», le « Groupesont placées sous le régime fiscal des Sociétés
d'investissement immobilier cotées (SIIC) depuisdejuillet 2007.

La Société ARGAN est cotée sur NYSE Euronext Padmpartiment B, depuis le 25 juin 2007.

2. Faits caractéristiques

La société a livré en février 2013 la deuxieme dhende 32.300 m? de la plateforme d’une surfacdetate
52.200 m? située a Trappes (78).

Début avril 2013, la societé a fait 'acquisitiolue plateforme d’une surface de 80.000 m? situe€audray
Montceaux (91) : elle a enregistré dans son painien82.800 m? correspondant a f& ranche. La Z*tranche
représentant 19.600 m? est en cours de construatioB0 juin 2013 et 1a®3° tranche de 27.600 m? reste a
construire.

La société a également cédé en février sa platefaten Brignoles représentant 32.700 mz2, qui étais so
promesse de vente au 31 décembre 2012.

3. Contexte de I'élaboration des états financiers condés semestriels

Les comptes consolidés semestriels, couvrant iagedu £ janvier au 30 juin 2013, ont été arrétés par le
Directoire le 17 juillet 2013.

Les comptes consolidés intermédiaires au 30 jultB2iu groupe ARGAN ont été préparés en conformiée a
la norme IAS 34 « Information financiere intermédia». S’agissant de comptes résumés, ils n’intlpars
toute l'information requise par le référentiel IFR® doivent étre lus en relation avec les étatanfirers
consolidés annuels du Groupe pour I'exercice @dd@lldécembre 2012.

Les principes et méthodes comptables appliqués llgsucomptes consolidés intermédiaires au 30 032
sont identiques a ceux retenus pour I'arrété degptes consolidés au 31 décembre 2012, établisrd@nrouté
avec les normes comptables internationales (IFR8¢s qu'adoptées dans I'Union Européenne en eqjoin
du réglement européen n°1606/2002 du 19 juille22@0I'exception des changements comptables pestéri
aux derniers états financiers présentés et notatmnmen

=  Amendements IAS 1 « présentation des autres élénadentésultat global ». Ces amendements exigent
notamment de présenter des sous-totaux distinaséldegnents composant les « autres éléments du
résultat global » qui sont appelés a un reclasseuofigmnieur dans la section « résultat net » det’'des
résultats et de ceux qui ne peuvent étre recyciéesultat. Ces amendements exigent aussi que les
impots relatifs aux éléments présentés avant impdient présentés de maniere séparée pour chacul
des deux groupes d’éléments composant les auéerits du résultat global.

= |FRS 13 «évaluation a la juste valeur ». Cetteneodéfinit les regles de détermination de la juste
valeur et les informations a fournir en annexesdae celle-ci est utilisée. L’application de cet¢exa
pas d'impact significatif sur les comptes consdidé Groupe, les pratiques suivies par le Grougt ét
globalement conformes a la norme IFRS 13.

Les normes comptables internationales sont pubtiae$lASB (International Accounting Standards Badjaet
adoptées par I'Union Européenne. Elles compreniesntFRS (International Financial Reporting Staddar
les IAS (International Accounting Standards) aimsé leurs interprétations d’application obligatcirdéa date
d’arrété.
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Les normes et interprétations d’application fadiviéaau 30 juin 2013 n’ont pas été appliquées pécigation.
Toutefois, le Groupe ne prévoit pas d'impacts S$igaiifs liés a I'application de ces nouveaux texte

4. Principes généraux d'évaluation et de préparation
Les états financiers sont présentés en milliersrd®

lIs sont établis selon le principe du colt histoe I'exception des immeubles de placement eindésiments
financiers dérivés qui sont comptabilisés selarplavention de la juste valeur.

5. Estimations et jugements

L'établissement des comptes consolidés, conformémex principes établis par les IFRS, implique dme
Direction procede a un certain nombre d’estimatiengetienne certaines hypothéses qui ont uneéncil sur
les montants portés a l'actif et au passif, etlssrmontants portés aux comptes de produits ehdeges au
cours de I'exercice. Ces estimations sont baséekhgpothése de la continuité d’exploitation ensétablies
en fonction des informations disponibles lors de Etablissement.

Les principales estimations faites par la directas de I'établissement des états financiers porietamment
sur:

» les hypothéses retenues pour la valorisation degirbles de placement,
» |es dépréciations d’actifs et les provisions,
= |'échéancier courant et non courant de certaimg®es de crédit en cours de tirage,

»= J'analyse des contrats de location et les chamgestives, taxes et assurances lorsque leur mamnitsit
pas définitivement connu a la cléture.

Ces estimations et hypothéses sont décrites damselke aux comptes consolidés au 31 décembre 2012.

La Direction revoit régulierement ses estimationappréciations afin de prendre en compte I'expégepassée
et d'intégrer les facteurs jugés pertinents aurcedas conditions économiques. Toutefois, les hgges ayant
par nature un caractére incertain, les réalisapioosront s’écarter des estimations.

6. Secteurs opérationnels

La société n'a pas identifié de secteurs opéradilsndistincts dans la mesure ou son activité estrée sur
l'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 autrpasemte de
I'entité.

Le patrimoine est composé de bases logistiquesaimgxts sur le territoire francais hormis un immeuls
bureaux qui représente sensiblement moins de 2%ogess et de la valeur du patrimoine immobilier du
Groupe.

7. Gestion des risques financiers
Les activités opérationnelles et financiéres duuped’exposent aux risques suivants.

7.1.Risque de marché

L’activité de la Société est influencée par I'étao de I'indice national du codt de la constructigur lequel

les loyers sont généralement indexeés lors de lelesion des baux. Afin de limiter la sensibilitésdeyers a cet
indice, la société a mis en place, dans la plugarses baux, des systemes de « tunnel » bornaotulfi®n
annuelle minimale et maximale des loyers. La cafade la Société a augmenter les loyers lors des
renouvellements de baux est fonction de I'offrdesta demande sur le marché.

La valeur du portefeuille immobilier dépend de noenkx facteurs dont certains évoluent en fonction de
I'environnement économique général.
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7.2.Risque de contrepartie
Les locataires sont en majorité des sociétés reeptént pas de risque significatif quant a lewadulité.

Chaque preneur a bail fait I'objet d’'une étudefficiare préalable, et un suivi de I'évolution de aotivité et de
sa solvabilité financiere est effectué tout au Idada durée du bail.

7.3.Risques de liquidité et de crédit

Les caractéristiques de la société (baux concluslesi durées fermes relativement longues, tauxcdjmation

trés éleve, financement par un endettement & mblgerg terme et majoritairement a taux fixe) luripettent
d’avoir une bonne visibilité sur le niveau prévisiel de sa trésorerie. Au regard de la trésoren¢ dispose la
société et des lignes de crédit confirmées, laésd@stime ne pas avoir de difficultés a respeseteréchéances
de remboursement d’emprunt & moins d’'un an. Pleuad, la société estime étre en mesure de finareer
opérations de développement par acces a des fimant® moyen / long terme aupres des établissements
financiers.

7.4.Risque de taux

La politique de la société est de privilégier udettement a taux fixe. Pour son endettement avatable, la
société limite la sensibilité des charges finamsea I'évolution des taux d'intéréts par la mise piace
d’'instruments de couverture (Swap taux fixe cotdrex variable, CAP et Tunnel). Dans ce contexteistgue
de taux est maitrisé par la société et son expaogiéisiduelle en taux variable est faible. Comntailli€ en note
13, la part de son endettement non couvert a tatahble s'établit a 33%.

7.5.Risque de marché actions

La Société détenant un certain nombre de ses rapt®ns en autocontrble est sensible a la vamniahi cours
de bourse de son propre titre qui impacte le mardarses capitaux propres. Ce risque n'est padisait,
compte tenu du faible nombre d’actions propresmiegs (cf. note 19.3)

7.6.Risque lié a I'évaluation du patrimoine

La société a retenu I'option de comptabiliser lasneubles de placement selon la méthode de la yaster.
Cette juste valeur correspond a la valeur de madétérminée a dire d’expert, la société ayant necauun
expert indépendant pour I'évaluation de son patirigo

Apres une reprise significative sur 'année 20&Imhrché de I'investissement immobilier logistigueonnu en
2012 une baisse significative avec un ralentisséhesidemandes exprimées. Ces demandes exprinséas re
encore a un niveau assez bas au cours du ler se2@%8.

Les taux de rendement locatif restent relativensgaibles au cours du ler semestre 2013, entraimantume
trés faible variation de juste valeur des immeubdkeglacement.

Cependant, il reste important de noter que laés®ci’est soumise a aucune obligation de respertides ou
covenants liés a la valorisation du patrimoine eegves établissements financiers dans le cadreatesats de
préts qui ont été contractés.

7.7.Risque lié au maintien du Régime SIIC

Ces risques sont liés aux contraintes résultantégime fiscal applicable aux sociétés d'investisseis
immobiliers cotées, a un éventuel changement delités de ce statut ou encore a la perte du lwendé ce
statut. La Société bénéficie du régime fiscal de€ 8t, a ce titre, est exonérée d'impbt sur lesiéiés. Le
bénéfice de ce régime fiscal est conditionné notantrpar le respect de I'obligation de redistribuee part
importante des bénéfices et par le respect de tmmslitouchant a I'actionnariat de la Société.dupait étre
remis en cause ou se traduire par des conséquénansieres pour la Société en cas de non-respeced
conditions. Par ailleurs, I'obligation de conserpendant 5 ans les actifs acquis ayant permis aeeples
opérations d’apports ou de cessions par des sedi@éstrielles ou commerciales sous le régimeatécle
210 E du Code général des impdts pourrait représene contrainte, mais la Société précise quredlelétient
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que deux actifs acquis sous ce régime. Enfin, e bénéfice du régime fiscal des SIIC et deof®mie
d’'impdt correspondante ou d'éventuelles modificagicsubstantielles des dispositions applicables SR
serait susceptible d’affecter I'activité, les réatd et la situation financiere de la Société.

8. Périmetre de consolidation

% d'intérét et | % d'intérét et
Forme Sociétés N° SIREN | de controle au| de contrdle au
30.06.2013 31.12.2012
SA ARGAN 393 430 608 100,00% 100,00%
SARL IMMO CBI 498 135 920 100,00% 100,00%

Les sociétés sont consolidées suivant la méthodlimtigyration globale.

9. Immobilisations incorporelles

- , Valeur brute . S Valeur brute
(En milliers d'euros) au 31.12.2012 Augmentation Diminution au 30.06.2013
Valeur brute (logiciels) 15 15
Amortissements -15 -15
Valeur nette
10.Immobilisations corporelles
- , Valeur brute . T Valeur brute
(En milliers d'euros) au 31.12.2012 Augmentation Diminution au 30 06.2013
Agencements et matériel de bureau 685 1 12 673
Amortissements -488 27 12 -503
Valeur nette 197 -26 170
11.Immobilisations en cours — juste valeur
(En milliers d'euros) Valeur brute Auamentation Virement poste | Variation de Valeur brute
au 31.12.2012| "49 a poste juste valeur | au 30.06.2013
Juste valeur des constructions en
cours 32 869 31 080 -13 151 3098 53 897

Les constructions en cours ont été évaluées emyattur en application de la norme IAS 40.

En considération de I'avancement des construcgonsours au 30 juin 2013, la juste valeur a faibjet d’'une

évaluation par un expert immobilier indépendantdeinet CBRE.

Au 30 juin 2013, le solde des immobilisations enrso- juste valeur est composé de terrains d’'assi¢tde

constructions en cours.
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12.Immeubles de placement

Immeubles de | Immeubles de | Immeubles de
(En milliers d'euros) placement placement placement
30.06.13 31.12.12 30.06.12
Valeur a l'ouverture 753 485 614 890 614 890
Acquisitions d'immeubles détenus en propre
En-cours N-1 mis en service et virement poste &pos 13 151 45 191 18 794
Travaux et constructions sur biens en propriété 2 496 49 241 7 338
Subvention recues
Variation de périmétre
Travaux financés en location-financement 25 633 84 218 30593
Travaux non refinancés en location-financement 70
Acquisitions d'immeubles en location-financement
Juste valeur des immeubles vendus -11 899 33617 .27 320
Reclassement en actif destiné a étre cédé 11 899 -5 602
Variation de juste valeur -3 962 836 -4 375
Valeur a la cl6ture 790 803 753 485 639 990

Le taux de rendement moyen issu de la valorisatins droits du patrimoine de la société par desmrsp
indépendants reste relativement stable et s’éléy&%6 au 30 juin 2013 (contre 7,75% au 31 déce2bdie).

La sensibilité a la variation de ce taux de rendegm@yen hors droits sur la valeur vénale du pafire est la
suivante :

- Une hausse de 0,5% du taux génére une baissevelelr vénale du patrimoine de 6,1%

- Une baisse de 0,5% du taux génére une augmentiita valeur vénale du patrimoine de 6,9 %

Immeubles de | Immeubles de | Immeubles de
(En milliers d'euros) placement placement placement
30.06.13 31.12.12 30.06.12
Juste valeur des immeubles de placement en prépriét 255 851 241 166 172 141
Juste valeur des immeubles en location-financement 534 952 512 319 467 849
Total 790 803 753 485 639 990
Résultat Résultat Résultat
cession cession cession
(En milliers d'euros) immeubles de | immeubles de | immeubles de
placement placement placement
30.06.2013 31.12.2012 30.06.2012
Prix de cession des immeubles vendus 12 200 31 454 31 454
Juste valeur a l'ouverture des immeubles vendus -11 899 33617 33617
Frais de cession et investissements 287 -1 928 -1 906
Total des résultats de cession 14 -4 091 -4 069
(En milliers d'euros) A moins d'un De un a cing | Au-dela de cinq Total
an ans ans
Loyers minimaux & recevoir 61 379 210 425 89 234 361 038

Ce tableau refléte les engagements locatifs regla part des locataires sous forme de périodesefede 3, 6,

90ul2ans.
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13.Instruments financiers dérivés et gestion du risquéle taux d’intérét

Dont variation
de juste valeur | Dont variation
Juste valeur au| Juste valeur au| Variation de en capitaux | de juste valeur
(En milliers d'euros) 30.06.2013 31.12.2012 juste valeur propres en résultat
Swaps de taux, payeur fixe -14 915 -17 616 2701 2 886 -185
Caps et tunnels 101 -2 351 2 452 2335 117
Total instruments de
couverture de flux de trésorerie -14 814 -19 967 5153 5221 -68
Dont contrepartie fonds
propres -14 703 -19 924 5221
Dont contrepartie résultat -111 -43 -68

La juste valeur des instruments dérivés du Grogp@waluée par des modeles communément admis (destho
d’actualisation des cash flows futurs,...) et fondéedes données de marché (niveau 2). Les corréapoes
entre les méthodes de valorisation et les hiérasatié juste valeur IFRS 7 sont les suivantes :

- Cotations boursiéres : niveau 1
- Formules de calcul reposant sur des données déénaniveau 2

- Cotations privées : niveau 3

Montant au 30.06.2013 Montant au 31.12.2012
(En milliers d'euros) Fixe Variable Variable non Fixe Variable Variable non
couvert couvert couvert couvert
Emprunts 68 989 34 790 110 093 71 560 32 563 88 114
Dette Location financement 62 247 168 390 177 689 64 100 150 954 172 880
Swap Macro 81938 -81 938 85 279 -85 279
Dettes Financieres 131 236 285 118 205 844 135 660 268 796 175 715
Total 622 198 580 171

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

Le Groupe a conclu des swaps d'intérét et un tyrpelpermettent de limiter I'impact de la voldélides flux
de trésorerie futurs liés aux paiements d'intéréitifs aux emprunts a taux variable.

Selon les termes de ces swaps, le Groupe paieadesiintérét fixes précisés ci-dessous et regest idtéréts
variables calculés d’apres I'Euribor 3 mois surremtants du principal couvert.

Le Tunnel est un instrument dérivé permettant didner I'évolution d’un taux variable.
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Liste des couvertures déja souscrites al'janvier 2013 :

- Montant Montant L.
(En milliers N T T f T iabl Période
d'euros) cou_v(_ert a couvert au ype aux fixe aux variable couverte
I'origine 30.06.2013
Swap 1 21 357 18 343 taux fixe contre taux variable 2,33% | Euribor 3 mois 2010-2017
Swap 2 9 009 6 337 taux fixe contre taux variable 2,55% | Euribor 3 mois 2010-2014
Swap 3 34 850 30723 taux fixe contre taux variable 2,395% | Euribor 3 mois 2010-2017
Swap 4 12 415 11 846 taux fixe contre taux variable 2,340% | Euribor 3 mois 2012-2019
Swap macro 99 546 81 938 taux fixe contre taux variable 2,365% | Euribor 3 mois 2010-2017
Swap 5 39 602 36 992 taux fixe contre taux variable 1,98% | Euribor 3 mois 2012-2017
Swap 6 18 430 18 246 taux fixe contre taux variable 2,29% | Euribor 3 mois 2013-2018
Swap 7 4775 4 698 taux fixe contre taux variable 2,300% | Euribor 3 mois 2013-2018
Swap 8 7 143 6713 taux fixe contre taux variable 2,050% | Euribor 3 mois 2012-2017
Swap 9 7 600 7 333 taux fixe contre taux variable 2,245% | Euribor 3 mois 2012-2018
Swap 10 8 651 8 453 taux fixe contre taux variable 2,230% | Euribor 3 mois 2012-2017
Swap 11 11 294 10 823 taux fixe contre taux variable 1,80% | Euribor 3 mois 2012-2024
Liste des couvertures souscrites entre |€Janvier 2013 et le 30 juin 2013 :
. Montant Montant L.
(En milliers N fi iabl Période
d'euros) couygrt a couvert au Type Taux fixe Taux variable couverte
I'origine 30.06.2013
taux fixe contre taux variable
Swap 12 et Cag 21813 21 485 (désactivé si Eur > 4%) 2,90% | Euribor 3 mois 2013-2023
taux variable plafond 5,50% 2013-2020
Swap 13 . . . .
5298 5298 taux fixe contre taux variable 1,395% | Euribor 3 mois 2013-2023
Swap 14
P 15 893 15 893 taux fixe contre taux variable 1,395% | Euribor 3 mois 2013-2023
14 .Autres actifs financiers non courants
- , Montant au . Lo Reclassement Montant au
(En milliers d'euros) 31.12 2012 Augmentation Diminution moins d'an 30.06.2013
Dépédts et cautionnements versés 848 188 1036
Avances versées sur
immobilisations 799 799
Autres Préts 39 -5 34
Total 1686 188 -5 1869
15.Créances clients
(En milliers d'euros) Montant au Montant au
30.06.2013 31.12.2012
Créances clients et comptes rattachés 18 271 16 116
Clients douteux 490 86
Total brut créances clients 18 761 16 202
Dépréciation -239
Total net créances clients 18 522 16 202
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Les créances clients correspondent essentielleawenfacturations des loyers du 3éme trimestre 2Qd3ont

produites en mai 2013.

16.Autres actifs courants

(En milliers d'euros) Montant au Montant au

30.06.2013 31.12.2012
Créances fiscales et sociales 2 557 4 597
Autres créances d’exploitation 7 317 6 205
Autres charges constatées d'avance 1353 108
Autres actifs courants d'exploitation 11 227 10 910
Intéréts d'avance sur location financement 409 420
Autres actifs courants financiers 409 420
Total autres actifs courants 11 636 11 330

Les créances fiscales concernent essentiellemem/fa récupérable liée aux investissements. Lesesautr
créances d’exploitation enregistrent notammentdégpenses de construction incombant au crédit-baiiedes
provisions sur frais de notaire.

17.Trésorerie et équivalents de trésorerie

(En milliers d'euros) Montant au Montant au Variation
30.06.2013 31.12.2012
Titres de placement sans risque et trés liquides 13 449 19 495 -6 047
Disponibilités 5192 1681 3511
Trésorerie 18 640 21176 -2 536

Les titres de placement sont constitués principafgnde dépbts a terme et de SICAV de trésorerityme

monétaire classique (niveau 2)

18.Actifs destinés a étre cédés

N oA

7 e

Montant au Augmentation Diminution Montant au
31.12.2012 9 30.06.2013
Actifs destinés a étre cédés 11 899 -11 899
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19.Capitaux propres consolidés

19.1. Composition du capital social

Nombre Montant du Montant de la
(En euros) d'actions Valgur capital apres prime aprés
émises nominale I'opération I'opération
Position au ler janvier 2013 14 089 878 2 28 179 756 71318 168
Actions gratuites 36 450 2 72 900 -80 190
Dividende (y compris actions propres) -11 301 062
Affectation Résultat 31 décembre 2012 -2712 785
Montant du capital au 30 juin 2013 14 126 328 2 28 252 656 57 224 131
19.2. Dividende versé
(En euros) 30/06/2013 31/12/2012
Dividende net par action en euros 0,80 0,80
Dividende global versé 11290 726 10970178
Impact de 'option du paiement du dividende en
actions -3 994 272
Dividende payé 11 290 726 6 975 906
19.3. Actions d’autocontrole
(En milliers d'euros) MontAant ala !\/Iontant 2 Variation Rés”'t‘f’“ de
cléture I'ouverture cession
Co(t d'acquisition 157 184 -28 25
Dépréciation
Valeur nette 157 184 -28
Nombre de titres d'autocontréle 12121 16 157 -4 036
19.4. Actions gratuites
Plan 2012 Plan 2011 Plan 2010
Date d'attribution 18/01/2013 31/01/2012 01/02/2011
Nombre de bénéficiaires 7 8 )
Date d'acquisition 18/01/2015 31/01/2014 01/02/2013
Nombre d'actions gratuites 43 855 35 800 36 450
Cours a la date d'attribution 12,52 12,18 15,10
Dividende / action attendu année N+1 (en €) 0,80 0,80 0,75
Dividende / action attendu année N+2 (en €) 0,80 0,80 0,75
Juste Valeur des actions (en €) 10,92 10,58 13,60
Charge comptabilisée au titre de la période 107 95 21
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20.Dettes financieres

20.1. Variation des dettes financiéres et garanties doneé

(En milliers d'euros) Montant au Augmentation Diminution Virements Montant au

31.12.2012 poste a poste | 30.06.2013

Emprunts 180 288 26 886 -7 352 199 823

Location-financement 358 415 38 967 -13 199 384 184

Frais d'émission -3014 221 -2792

Dettes financiéres non couranteg 535 689 65 853 221 -20 551 581 212

Emprunts 11 949 -5 253 7 352 14 048

Location-financement 22 225 -11 281 13 199 24 143

Emprunt(s) sur actifs destinés a

étre cédés 7 294 -7 294

Intéréts courus emprunts 1163 1376 -1 163 1376

Concours bancaires

Billet de trésorerie

Intéréts courus bancaires 3 5 -3 5

Dettes financiéres courantes 42 636 1381 -24 994 20 551 39573

Total dettes financiéres brutes 578 325 67 234 -24 773 620 787

Les emprunts souscrits ne sont pas assortis deanige

Par ailleurs, lors de leur mise en place, la plugas emprunts a fait I'objet, a titre de garamtigrés des

établissements financiers :

- de prise d’hypotheque et de privilege de prétdardeniers sur les immeubles concernés, a hadgeur
- au 31 décembre 2012 : 165.350 K€
- au30juin 2013:211.171 KE

- de cautions accordées par la société ARGAN, éehade :
- au 31 décembre 2012 : 35.411 K€
- au 30juin 2013 : 33.771 KE

20.2. Echéances des dettes financiéres et ventilation tafixe — taux variable

Part a moins Part a plus Part a plus de 5
(En milliers d'euros) 30/06/2013 d'un an d'un an et aF;\s 31/12/2012
moins de 5 ans
Emprunts a taux variable (a) 144 882 8 602 39 724 96 557 120 677
Emprunts a taux fixe 68 989 5 447 23 920 39 622 71560
Dette credit-bail taux variable (a) 346 079 20 272 85 533 240 274 323 835
Dette credit-bail taux fixe 62 247 3871 17 440 40 937 64 100
Frais d'émission 2792 3014
Dettes financiéres en capital 619 405 38 192 166 617 417 390 577 158

(a) Taux variable a I'origine — la part couverte des emprunts est précisée a la note 13

La société a procédé a une estimation des échéaalatiges a ces lignes de crédit.

En tenant compte des couvertures de taux misetaea par le Groupe, une variation de + 50 bp deiber 3

mois aurait un impact de + 0,5 M€ sur le résuitaricier de la période.
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20.3. Echéances des redevances de location-financement

Engagement 5 . Part a plus 5 . .
(En milliers d'euros) crédit-bail au Pa(;tluann;glns d'un an et Part aa?!:s de5 Prlxlvgetli%\:]ee de
30/06/13 moins de 5 ans P
Redevances de crédit-bail a taux
fixe 83172 6 669 26 748 41 780 7 975
Redevances de crédit-bail a taux
variable 416 054 30 423 118 505 220 346 46 780
Total redevances de crédit-bail
futures 499 226 37 092 145 253 262 126 54 755

Les échéances (capital et intéréts) des contraiscdton-financement a taux variable incluses damaontant
de I'engagement présenté ci-dessus au titre desat®mle crédit-bail, ont été calculées en retefeaux

d’'intérét en vigueur a la date d’arrété.

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

(En milliers d'euros) 30/06/2013 31/12/2012 Variatio
Dette financiére brute 620 787 578 325 42 462
Trésorerie et équivalents de trésorerie -18 640 -21 176 2536
Endettement financier net 602 147 557 149 44 998

21.Dépots de garantie

(En milliers d'euros) Montant au Montant au Variation
30.06.2013 31.12.2012
Dépdts de garantie locataires 5 959 5 493 466
22 .Provisions
(En milliers d'euros) !\/Iontant a Augmentation Diminution MomAam ala
l'ouverture cléture
Provisions pour charges courantgs 174 174
Provisions pour risques non
courants 193 193
Provisions risques et charges 367 367
Dont provisions utilisées
Dont provisions non utilisées
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23.Dette d'impot

(En milliers d'euros) 3?;3;52%[12 Augmentation Diminution 38/6(;52%[]13
Dette exit tax avant actualisation 127 127
Effet actualisation -4 2 -2

Dette d'exit tax 123 2 125
Impbts courants
Total 123 2 125

(En milliers d'euros) Dette au Partl a moins E?H;zlr?lg?
30/06/2013 d'un an moins de 5 ans

Dette exit tax avant actualisation 127 127
Effet actualisation -2 -2
Dette d'imp0t sur les sociétés
Dette d'imp6t 125 125

Depuis 2011, il n'existe plus d’'impét différé étainné que toutes les

régime SIIC.

24 Autres passifs courants

(En milliers d'euros) Montant au Montant au

30.06.2013 31.12.2012
Dettes fournisseurs et comptes rattachés 6172 3372
Dettes fiscales 6 304 4 683
Dettes sociales 203 258
Autres dettes courantes 143 206
Produits constatés d'avance 18 032 16 776
Total autres passifs courants 30 854 25 295

sociétés du groupe ont aptele

Les dettes fiscales concernent essentiellemeri facbllectée sur les encaissements et les chargayer.

Les loyers étant facturés trimestriellement et diwe, les produits constatés d’avance sont rekatifsloyers

du trimestre qui suit la date d’arréte.

25.Revenus nets des immeubles

(En milliers d'euros)

30/06/2013

30/06/2012

31/12eD

Revenus locatifs

30 416

24 389

51 967

Charges locatives facturées au forfait

Autres produits sur immeubles

Total des produits sur immeubles

30 416

24 389

51 967

Charges locatives (avec refacturation forfaitaire)

Autres charges sur immeubles

Total des charges sur immeubles

Revenus nets des immeubles

30 416

24 389

51 967
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26.Co0t de I'endettement financier net

(En milliers d'euros) 30/06/2013 30/06/2012 31/120D
Revenus VMP monétaires <3 mois
Produits de trésorerie et équivalents de trésorerie 206 341 607
Résultat des couvertures de taux
Produits de trésorerie 206 341 607
Intéréts sur emprunts et découverts -10 343 -9 394 219 112
Instruments dérivés -68 71 74
Frais d'émission emprunt 221 245 -483
Résultat des couvertures de taux -18
Colt de I'endettement financier brut -10 633 -9 586 -19 521
Colt de I'endettement financier net -10 427 -9 245 -18 914
27.Autres produits et charges financiers
(En milliers d'euros) 30/06/2013 30/06/2012 31/120D
Pénalités remboursement emprunt sur cession
Actualisation Exit tax 2 20 24
Autres produits et charges financiers 2 20 24
28.Rapprochement de la charge d’'impo6t
(En milliers d'euros) 30/06/2013 30/06/2012 31/120D
Bénéfice avant impbts 16 802 11 150 26 040
Charge (Produit) d'imp6t théorique au taux en
vigueur en France (taux de 33,33%) -5 601 3717 -8 680
Incidence du secteur non taxable 5601 3717 8 680
Reprise des imp6ts différés des sociétés SIIC
Imp6ts courants et Contribution additionnelle & I'l -339
Autres décalages
Charge d'impdt effective -339
29.Résultat par action
Calcul du résultat par action 30/06/2013 30/06/2012 31/12/2012
Résultat net, part du groupe (Milliers d'€) 16 463 11 150 26 040
Nombre moyen pondéré d'actions en capital 14 119 884 13 808 047 13 949 733
Actions propres (pondérées) -13 293 -21 222 -20 059
Nombre d'actions retenues 14 106 591 13 786 825 13 929 674
Résultat par action (en euros) 1,17 0,81 1,87
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30.Détail de certains postes du tableau des flux deésorerie

La trésorerie nette des découverts bancaires semigicomme suit :

(En milliers d'euros) 30/06/2013 30/06/2012 31/12/2012
Trésorerie et équivalents de trésorerie 18 640 35 082 21176
Concours bancaires, billets de trésorerie et irgérét
courus -5 -33 -3

Trésorerie du tableau des flux de trésorerie 18 635 35 049 21173
31.Engagements hors bilan
(En milliers d'euros) 30/06/2013 31/12/2012
Engagements recus :
Lignes de crédits recues non utilisées 11 565 31158
Cautions regues des locataires 11 005 11 022
Total engagements actif 22 570 42 180
Engagements donnés :
Cautions et garanties données 6 340 5040
Total engagements passif 6 340 5040
Engagements réciproques :
Engagements construction d'immeubles de placement 6 315 17 346

32.Relations avec les parties liées

La rémunération des membres du Directoire et d&iocsrmembres du Conseil de surveillance se présent

comme suit sur la période :

Avantages dirigeants (En milliers d'euros) 30/06/2013 30/06/2012 31/12/2012
Salaires 188 177 425
Jetons de présence 14 14 26

Rémunération globale 202 191 451

La société n'a mis en place aucun dispositif paligc de retraite ou d’indemnités en cas de cemsales
fonctions des mandataires sociaux. A I'exception@legeants, aucune autre partie liée n'a ététiiies

33.Effectifs

Effectifs Cadres Non cadres Total
Effectif moyen au 30 juin 2013 9 4 13
Effectif moyen au 31 décembre 2012 9 4 13

34.Evénements postéerieurs a la cléture

La livraison de la tranche 2 du batiment B du Caydwlontceaux est intervenue le 3 juillet 2013 pone

surface de 19 600 m2.
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Argan

Rapport des commissaires aux comptes sur
I'information financiere semestrielle

Comptes semestriels consolidés résumeés
Période du % janvier au 30 juin 2013

SYNERGIE - AUDIT MAZARS
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SYNERGIE - AUDIT

SIEGE SOCIAL : 111, RUE CARDINET - 75017 PARIS
TEL : +33 (0) 156 79 28 28 - FAX : +33 (0) 1 56 79 28 33

SOCIETE D'EXPERTISE-COMPTABLE ET DE COMMISSARIAT AUX COMPTES
CAPITAL DE 601 500 EUROS — RCS NANTERRE B 340 352 524

MAZARS

SIEGE SOCIAL : 61, RUE HENRI REGNAULT - 92400 COURBEVOIE
TEL : +33 (0) 1 49 97 60 00 - FAX : +33 (0) 1 49 97 60 01

SOCIETE ANONYME D'EXPERTISE COMPTABLE ET DE COMMISSARIAT AUX COMPTES
CAPITAL DE 8 320 000 EUROS - RCS NANTERRE B 784 824 153
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Argan

Société Anonyme a Directoire et Conseil de Surveillance
au capital de 28 252 656 €
Siége Social : 10, rue Beffroy — 92 200 Neuilly-sur-Seine
N°Siren : 393 430 608

Rapport des commissaires aux comptes sur

I'information financiere semestrielle

Comptes semestriels consolidés résumeés
Période du % janvier au 30 juin 2013

SYNERGIE - AUDIT MAZARS
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Rapport des commissaires aux comptes sur
I'information financiere semestrielle

Aux actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confige ybs Assemblées Générales et en
application de Il'article L. 451-1-2 11l du Code n#iaire et financier, nous avons
procédé a:

= ['examen limité des comptes semestriels consolidégmeés de la société Argan, relatifs a
la période du % janvier au 30 juin 2013, tels qu'ils sont jointspaésent rapport ;

= |a vérification des informations données dans ppoat semestriel d’activité.

Ces comptes semestriels consolidés ont été étahlssla responsabilité du Directoire.
Il nous appartient, sur la base de notre exanmaitéli d'exprimer notre conclusion sur ces
comptes.

| - Conclusion sur les comptes

Nous avons effectué notre examen limité selon éemas d’exercice professionnel applicables
en France.

Un examen limité consiste essentiellement a stemireavec les membres de la direction en
charge des aspects comptables et financiers etitétere@ ceuvre des procédures analytiques.
Ces travaux sont moins étendus que ceux requis pouaudit effectué selon les normes
d'exercice professionnel applicables en France. &mséquence, I'assurance que les comptes,
pris dans leur ensemble, ne comportent pas d'aresysadjnificatives obtenue dans le cadre d'un
examen limité est une assurance modérée, moinéetkpve celle obtenue dans le cadre d'un
audit.

Sur la base de notre examen limité, nous n'avosisghevé d'anomalies significatives de nature
a remettre en cause la conformité des comptes s@slesonsolidés résumés avec la norme
IAS 34, norme du référentiel IFRS tel qu'adopté sldinion européenne relative a
l'information financiere intermédiaire.
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Il — Vérification spécifique

Nous avons également procédé a la vérification idfessmations données dans le rapport
semestriel d'activitt commentant les comptes sersstonsolidés résumés sur lesquels a
porté notre examen limité.

Nous n'avons pas d'observation a formuler sur &ucérité et leur concordance avec les
comptes semestriels consolidés résumes.

Fait & Paris et Courbevoie, le 26 juillet 2013

Les commissaires aux comptes

SYNERGIE-AUDIT

Michel Bachett-Peyrad

MAZARS

Odile Coulaud
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mmARGAN

fonciére en immobilier logistique

Société Anonyme a directoire et conseil de sureiié
au capital de 28.252.6%hiros
Siege social : 10 Rue Beffroy 92 200 Neuilly
RCS Nanterre B 393 430 608

Rapport semestriel d’activité du Directoire

Période du ' janvier au 30 juin 2013

1/ SITUATION DE L’'ENSEMBLE CONSOLIDE DURANT LE PREM IER SEMESTRE

La société ARGAN est une fonciére spécialisée tsbatiments de logistique et dont une des carstitgies
est d'étre a la fois investisseur et développewseasdepropres batiments.

Le portefeuille immobilier de la société (hors fectmmobiliers en cours de développement ou destinétre
cédés) est d&.160.000 m2au 30 juin 2013, pour une valeur expertisée’ge,8 M€ hors droits(820,7 M€
droits compris),

Son parc est composé essentiellemenbakes logistiques de catégorie 86 plateformeslogistiques ef3
messageriesau 30 juin 2013), de moyenne d'dge pondérée égal2 ans implantées en France,
principalement sur I'axe vertical Lille, Paris, LydMarseille.
La répartition principale des surfaces est la suiva

» Région lle de France : 69%

» Région Rhbéne Alpes : 8%.
» Reégion Orléanaise : 5%

La société ARGAN a été cotée sur le compartimede GlYSE Euronext Paris le 25 juin 2007. Elle agnéde
compartiment B en janvier 2012.

Sa capitalisation boursiere au 30 juin 2013 s’élavir7,1 M€, sur la base d’'un cours de bourse de 12,54
€/action.

La société ARGAN détient & ce jour une seule 8lidgh société IMMOCBI SARL.
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Régime SIIC :

La totalité du groupe ARGAN est placé sous le régfiacal des SIIC (Sociétés d’Investissement Imiigrbi
Cotées).

Les montants des exit tax relatifs a la société AR@t a sa filiale IMMOCBI ont été réglés intégnalent a la
date du 30 juin 2013.

Le montant de I'exit tax repris au titre de I'alygtoon par la société ARGAN de sa filiale IMMOGONHSS8N

date du 1 janvier 2011, est d@,5 M€. Les trois premieres échéances d’'un montant tot&l, 885 M€ ont été
payées les 15 décembre 2010, 2011 et 204 8olde au 30 juin 2013 de 0,125 M€ sera payé & décembre

2013.

2/ COMPTE RENDU D’ACTIVITE

Les nouvelles mises en location intervenues ausodwif’ semestre 2013 représentent un tote8%1€00 m2
» 32.300 mZelatifs & undivraison de plateforme clés en mains

0 a Trappes (78) pour la société Auchan, loués pamsdfermes. Il s’agit de la deuxiéme tranche de
la plateforme totalisant 52.200 m2.

» 32.800 mZelatifs & uneacquisition de plateforme louée :
0 au Coudray Montceaux (91), loués a la société Nofentressangle logistics, pour 6 ans fermes. |l

s’agit de la i®tranche d’une plateforme totalisant a terme 801680

En paralléle ARGAN a signé I'acte authentique de vente de la pieforme de 32.700 m2 de Brignolesiéja
sous promesse de vente au 31 décembre 2012.

L’évolution des loyers pergus par le groupe estigante :

» 1°semestre 2013 : 30,4 M€ de revenus nets locatifs
» 1% semestre 2012 : 24,4 M€ de revenus nets locatifs

Soit une progression &% du I semestre 2013 par rapport ausemestre 2012.

Le taux d’occupation du patrimoine est de 98%au 30 juin 2013.

Au 30 juin 2013, la dette financiére brute en apit ARGAN relative au patrimoine de 1.160.000 rérs
dette financiére pour les développements en coepsgsente un montant total 520,8 M€.

Apres prise en compte de la trésorerie résiduallé8j6 M€ et de la valorisation des terrains dédiés a des
opérations en gris po®,5 M€, la LTV nette (dette financiere nette / valeur d’expertise haxtys’éléve a
71,5%.

Concernant I'endettement, la société a poursuiypadique de mise en place de couvertures de tam¥a
majeure partie de sa dette contractée en tauxblaria
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Ainsi, au 30 juin 2013, la répartition de la ddtteanciére brute en capital relative au patrimaileel.160.000
m? est la suivante :

» 22% en taux fixe, soit 131,3 M€ au taux moyen de 4,65%
» 30% en taux variable, soit 174,4 M€ au taux moyen liurB mois + 1,69 %
» 48% en taux variable couvert, soit 285,1 M€ au tauyemode 3,92%

Le montant des financements couverts individuedlenet les instruments de couverture contracté30guin
2013 sont les suivants :

» 6,3 M€ : Swap de taux fixe a 2,55% jusqu’au 21/40/1
37,0 M€ : Swap de taux fixe a 1,98% jusqu’'au 101/
18,4 M€ : Swap de taux fixe a 2,33% jusqu’au 14/
6,7 M€ : Swap de taux fixe a 2,05% jusqu’au 10/@4/1
30,7 M€ : Swap de taux fixe a 2,395% jusqu’au 2007
8,5 M€ : Swap de taux fixe a 2,23% jusqu’au 10/10/1
18,3 M€ : Swap de taux fixe a 2,29% jusqu’au 181/
4,7 M€ : Swap de taux fixe a 2,30% jusqu’au 10/81/1
7,3 M€ : Swap de taux fixe a 2,245% jusqu’au 187/
11,9 M€ : Swap de taux fixe a 2,34% jusqu’au 120/
21,1 M€ : Swap de taux fixe a 1,395% jusqu’au 1281
21,5 M€ : Swap de taux fixe a 2,90% jusqu’'au 1@B81/
+ cap a 5,50% jusqu’au 10/01/20
» 10,8 M€ : Swap de taux fixe a 1,80% jusqu’'au 1@87/

V V V V V V V V V V V

La société a également contracté la macro-couestlivante :
» 81,9 M€ : Swap de taux fixe a 2,365% jusqu’au 1A@7

En prenant en compte un Euribor 3 mois égal a 0,@4¥oyenne sur I€"lsemestre 2013, le taux moyen de la
dette globale du groupe ARGAN ressor3,49% au 30 juin 2013, a comparer a 3,57% au 31 décegii?,
avec un euribor moyen de 0,57%.

Enfin, la société a recu de la Direction Générale inances Publiques un avis de vérification aeptabilité
portant sur la période du 01/01/2010 au 31/12/2@bbt les conclusions seront connues au cours chnde
semestre 2013.

3/ EVOLUTION PREVISIBLE DE LA SITUATION

Sur la base du périmétre détenu au 30 juin 2042 etéroulement du programme d’investissement océtra
ARGAN devrait enregistrer une croissance des reverulocatifs de 18%, a 61 M€ pour I'exercice 2013
réalisant ainsi une $3°*année consécutive de croissance a deux chiffreegleevenus.
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4/ EVENEMENTS IMPORTANTS SURVENUS DEPUIS LA CLOTURE DU 30 JUIN 2013

La société a poursuivi son programme de constmu@io cours du second semestre 2013. Elle a aiméila
tranche 2 d’'une surface de 19.600 m2 de la platefate 80.000 m2 située au Coudray Montceaux.

5/ ANALYSE DES PRINCIPAUX RISQUES

Les risques au niveau de la société peuvent étidfdeentes natures :

Risques liés au marché :

» Risques liés au marché de I'immobilier :La société est exposée aux variations du marché de
'immobilier, qui pourraient avoir un impact défaable sur la politique d'investissement et d’adii de la
Société, ainsi que sur ses activités, sa situéitianciere, ses résultats et ses perspectives.

Aprés une reprise significative sur 'année 20&Imhrché de I'investissement immobilier logistigueonnu

en 2012 une baisse significative avec un ralemtiesté des demandes exprimées. Ces demandes exprimeée
restent encore a un niveau assez bas au coufSskniestre 2013. Les taux de rendement locatifrestés
relativement stables au cours de ce semestre,jrarttaainsi une trés faible variation de juste ualdes
immeubles de placement.

» Risques liés a I'environnement économiquel:’évolution de la conjoncture économique générale e
susceptible d’avoir une influence sur la demandealevelles surfaces d’entrep6t, ainsi qu’'une inotdea
long terme sur le taux d'occupation et sur la capates locataires a payer leurs loyers. La so@stine
que son portefeuille de clients est constitué emdg partie par des entreprises de premier plahldon
situation financiére permet de limiter ce risque.

Par ailleurs, I'évolution de la situation éconormgcaiun impact sur les variations de l'indice INSEEcoQt
de la construction sur lequel sont indexés lesrkoge la société. Cependant, la société a mis enecdans
75% de ses baux un systeme de tunnel d'indexatiateqré-indexation des loyers afin de limiterdéfets
de l'indexation selon l'indice INSEE.

» Risques liés a la crise immobiliere La société ayant retenu I'option de comptabiligs immeubles
de placement selon la méthode de la juste valenrcempte de résultat peut étre impacté par uriatiar

négative de juste valeur de ses immeubles, ligedaisse des valeurs vénales. D’autre part, Liionl a la

baisse des valeurs vénales peut avoir un impadesusbligations de respect de ratio ou covenanérsn
certains établissements financiers dans le cadreodiats de préts. La société n’est pas impachée®
phénoméne car elle n’a souscrit aucun prét agotligation de covenant.

» Risques liés a la crise financiere La société ayant recours a un fort effet de ledierla dette et
compte tenu du contexte actuel de resserrementédiit ce la part des principaux organismes finasci@
société peut ne pas étre a méme de mettre en cageatégie de développement aussi rapidement que
souhaité du fait de la pénurie de crédits accorfi@stefois, la société rappelle qu’elle a contract® jour la
totalité des financements liés aux développemelitseit courant 2013.

» Risques liés au niveau des taux d’intérétla société ayant recours a I'endettement pour feases
futurs développements, toute variation des taumté’éts entrainerait une variation de la chargefidés
financiers dus au titre de ces emprunts. Cepentaspciété a conclu différentes couvertures de tau
permettant de réduire son exposition aux taux kibesaa 30% de sa dette totale.
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De plus, la majorité des contrats de financementglas en taux variable intégre des possibilités de
conversion en taux fixe.

» Risques liés a I'environnement concurrentiel La société est confrontée a de nombreux acteurs et
doit faire face a une forte concurrence.

Dans le cadre de son activité patrimoniale, la&éce trouve en concurrence avec des acteurseidains
disposent d’'une surface financiére supérieure etfon patrimoine plus important, voire d’une capade
promotion propre. Cette capacité financiere eecaptitude a entreprendre des projets de tailldfgigtive

en propre, offrent aux plus grands intervenantdesumarché la possibilité de répondre a des ampeies
des acquisitions d'actifs a fort potentiel de rbitité a des conditions de prix ne correspondarg pa
nécessairement aux critéres d'investissement atlgextifs d'acquisition que la société s'est fixés

Dans un contexte marqué par une croissance du éaneh lequel elle se positionne, et face a cette
concurrence, la société peut ne pas étre & mémmeettee en ceuvre sa stratégie de développement auss
rapidement que souhaité, ce qui pourrait avoir fliet eléfavorable sur sa croissance, son activitéest
résultats futurs.

Risques liés a I'exploitation :

» Risques liés a la réglementation des baux et a lemon renouvellement :La société ne peut pas
exclure qu’a I'échéance des baux, certains loagaihoisissent de ne pas renouveler leur contragitlect
que la société soit & méme de renouveler rapideatatdns les mémes conditions les biens corresptsda
Cependant, au regard de I'échelonnement des éasedas baux actuels, la société estime pouvog fade

a de telles éventualités.

» Risques de dépendance a I'égard de certains locates et risques de contrepartie Le patrimoine
de la société comprend 41 immeubles, loués a ahdet30 locataires différents. Les 10 premieratimices
d’ARGAN représentent 68% des loyers annualisés 28partis sur 21 sites différents.

Le portefeuille de clients de la société est ctunsten grande partie par des entreprises de prehaigrdont
la situation financiere permet de limiter a prierrisque de contrepartie.

Préalablement & la signature de baux, la situatimtamment financiére, des locataires potentiets es
examinée. Les baux sont assortis des garantieardag/: dépdt de garantie ou caution bancaire élgmiva

3 mois de loyers minimums qui peuvent, le cas éadh&re renforcées suivant le profil de risquesptel

de l'utilisateur.

Sur I'exercice 2012, le montant du loyer annuelsde le plus important représente 7,9% de la mdsse
loyers annuels de la société. La société estimellgupeut faire face a un impayé de cet ordre panida
durée nécessaire a la mise en place d’'un nouveatalee sur un tel site.

Risques liés aux actifs :

» Risques liés a la stratégie d’acquisition Dans le cadre de son développement, la sociétéagey
notamment de procéder a des acquisitions séleatiaetifs immobiliers. Elle ne peut garantir quetdies
opportunités d’acquisition se présenteront, nilggeacquisitions obtiennent la rentabilité escompté

» Risques liés a l'estimation de la valeur des actifsLe portefeuille de la société est évalué
semestriellement par des experts indépendantsalu@tion des actifs repose sur un certain nombre de
parametres et d’hypothéses, qui peuvent varier causcdes années. Cette évaluation peut ne pas étre
équivalente a sa valeur de réalisation dans I'hygs® d’une cession, notamment en cas de changdegnt
parametres de valorisation entre les dates deocessd’évaluation.
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Risques liés au régime fiscal des SIIC :

» Risques liés au régime fiscal des SlICun changement ou la perte du régime fiscal dgs Sdlurrait
avoir un effet défavorable significatif sur lesukéats de la sociét€€ependant, la société respecte a ce jour
toutes les contraintes liées a I'évolution de agimé, dit SIIC 4, et notamment en ce qui conceg® |
obligations de détention maximale par I'actionnaiajoritaire.

6/ PERIMETRE DE CONSOLIDATION

Le périmétre de consolidation au 30 juin 2013 estlivant :

% d'intérét et | % d'intérét et
Forme Sociétés N° SIREN | de controle au| de controle au
30.06.2013 31.12.2012
SA ARGAN 393 430 608 100,00% 100,00%
SARL IMMO CBI 498 135 920 100,00% 100,00%

Les sociétés sont consolidées suivant la méthotlmtégration globale.

7/ COMPTES CONSOLIDES SEMESTRIELS

Les comptes consolidés semestriels, couvrant iadgedu ler janvier au 30 juin 2013, ont été asr@t#r le
Directoire le 17 juillet 2013.

Les comptes consolidés intermédiaires au 30 jultB2iu groupe ARGAN ont été préparés en conformiée a
la norme IAS 34 « Information financiere intermédia». S’agissant de comptes résumés, ils n’intlpars
toute l'information requise par le référentiel IFR® doivent étre lus en relation avec les étatanfirers
consolidés annuels du Groupe pour I'exercice @ddlldécembre 2012.

Les principes et méthodes comptables appliqués llgsucomptes consolidés intermédiaires au 30 032
sont identiques a ceux retenus pour I'arrété degptes consolidés au 31 décembre 2012, établisrdénrouté
avec les normes comptables internationales (IFR8¢s qu'adoptées dans I'Union Européenne en equjoin
du réglement européen n°1606/2002 du 19 juille22@0I'exception des changements comptables pestéri
aux derniers états financiers présentés et notatmmen

=  Amendements IAS 1 « présentation des autres éléndentésultat global ». Ces amendements exigent
notamment de présenter des sous-totaux distinaséldgnents composant les « autres éléments du
résultat global » qui sont appelés a un reclasseufignieur dans la section « résultat net » det’'des
résultats et de ceux qui ne peuvent étre recyciéesultat. Ces amendements exigent aussi que les
impots relatifs aux éléments présentés avant impdient présentés de maniere séparée pour chacul
des deux groupes d’éléments composant les auéerits du résultat global.

= |FRS 13 «évaluation a la juste valeur ». Cetteneodéfinit les regles de détermination de la juste
valeur et les informations a fournir en annexesdae celle-ci est utilisée. L’application de cet¢exa
pas d'impact significatif sur les comptes consdidé Groupe, les pratiques suivies par le Grougt ét
globalement conformes a la norme IFRS 13.

Les normes comptables internationales sont pubfiae$IASB (International Accounting Standards Bdjaet
adoptées par I'Union Européenne. Elles compreniesntFRS (International Financial Reporting Staddar
les IAS (International Accounting Standards) aimsé leurs interprétations d’application obligatdirdéa date
d’arrété.
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Les normes et interprétations d’application fadiviéaau 30 juin 2013 n’ont pas été appliquées pécigation.
Toutefois, le Groupe ne prévoit pas d'impacts $igaiifs liés a I'application de ces nouveaux texte

Compte de résultat consolidé simplifié :

(en k€) Du 01/01/12 au | Du 01/01/13 au
Comptes consolidés, normes IFRS 30/06/12 30/06/13

(6 mois) (6 mais)
Revenus locatifs 24.389 30.416
Résultat opérationnel courant 21.973 28.080
Résultat opérationnel, aprés ajustement des valeurs 20.415 27.231
Codt de I'endettement financier net - 9.245 - 10.427
Résultat avant impdts et autres charges financieres 11.170 16.804
Résultat net, part du groupe 11.150 16.463
Nombre d’actions au 30 juin 14.126.328 14.089.878
Résultat net dilué part du groupe / action 0,81 € 1,17 €
Capacité d'autofinancement nette apres impot couran 13.083 17.799

> ARGAN a généré des revenus locatifs de 30,4 M€oamscdu I semestre 2013, en croissance de 25 % par
rapport au ¥ semestre 2012.

» Le résultat opérationnel courant s’éleve a 28,1 ad€30 juin 2013 et progresse de 28 % par rapport au
résultat opérationnel courant dii $emestre 2012.

» Le résultat opérationnel, aprés ajustement desirsglatteint 27,2 M€, du fait d’'une variation detpivaleur
négative de -0,9 M€ et d’'un résultat de cession3 BIE.

> Le résultat net part du groupe est de 16,5 M€ regrpssion de 48% par rapport &isemestre 2012.
> Le résultat net par action s'établit ainsi a 1,1¥ @mparer a 0,81 € pour I& demestre 2012.

> La CAF nette aprés imp6t courant s’éléve a 17,8 df€augmentation de 36% par rapport isémestre
2012.
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Etat des produits et charges comptabilisées :

(en k€) Du 01/01/12 au | Du 01/01/13 au
30/06/12 30/06/13
(6 mois) (6 mois)
Résultat de la période 11.150 16.463
Total des gains et pertes comptabilisés directereant - 7.493 5.221
capitaux propres
Résultat de la période et gains et pertes comptalsiées 3.656 21.684

directement en capitaux propres

» Les gains et pertes comptabilisés directement pitac propres représente un gain de 5.221 k€ (eame
perte de - 7.493 k€ alf'kemestre 2012), et correspondent a la variatojuste valeur des instruments de

couverture (pour la part efficace correspondaat\aleur intrinseque de I'instrument).

Bilan consolidé simplifié :

(en k€) Au 31/12/12 Au 30/06/13
Actifs non courants 788.237 846.739
Actifs courants 48.709 48.798
Actifs destinés a étre cédés 11.899 0
Total Actif 848.845 895.537
Capitaux propres 202.723 213.392
Passifs non courants 561.343 602.180
Passifs courants 84.779 79.965
Total Passif 848.845 895.537
Actif du bilan :

» Les actifs non courants s’élévent a 846,7 M€, etgrennent principalement les immeubles de placement

pour leur valeur hors droits de 790,8 M€ et les ohilisations en cours pour 53,9 M€.

La valorisation du patrimoine fait ressortir unxale capitalisation de 7,75 % hors droits (soi0®&droits

compris) au 30 juin 2013, stable par rapport ad&¥mbre 2012.

» Les actifs courants s’élévent a 48,8 M€, et compeanla trésorerie pour 18,6 M€, les créancestslipour

18,5 M€, et les autres actifs courants pour 11,6 M€

» I n'y a pas d’actifs destinés a étre cedés ata da 30 juin 2013.

Passif du bilan :

> Les capitaux propres au 30 juin 2013 s’éléventB2LME€ et sont en hausse de 10,7 M€ par rappoBtlau

décembre 2012. Cette hausse sur la période a pgimeo:
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Le résultat consolidé de la période pour + 16,5 M€,

La distribution de dividendes en numéraire pouf ;3 M€.
L'imputation sur les réserves du co(t du plan diattion gratuite d’actions pour + 0,3 M€
La variation de juste valeur des instruments devedure pour + 5,2 ME£,

» Les passifs non courants s’élevent a 602,2 M€ eépartissent entre dettes a long terme pour S8€,2
dépbts de garantie pour 6,0 M€, instruments firesaiérivés pour 14,8 M€ et provisions pour 0,2 M€.

» Les passifs courants s’élevent a 80,0 M€ et satigpent entre dettes a court terme pour 39,6 M€tax a

court terme pour 0,1 M€, dettes sur immobilisatiposr 9,2 M€, provisions pour 0,2 M€ et autres {isss

pour 30,9 ME.

Calcul de I'Actif Net Réévalué (ANR) triple net EPRA au 30 juin 2013 (régime SIIC) :

L'Actif net Réévalué au 30 juin 2013 correspond a@pitaux propres consolidés, la société ayantschoi

d’'intégrer ses immeubles de placement a leur jedtsur.

L’ANR de reconstitution est calculé droits de misiatinclus.
L'’ANR de liquidation est calculé hors droits de watidn.

(en M£) au 31/12/11 au 31/12/12 au 30/06/1]
Capitaux propres consolidés 195,0 202,7 213,4
Impots différés passifs 0 0 0

Exit tax et imp6t sur PV cession, statut SIIC 0 0

ANR de Liquidation statut SIIC 195,0 202,7 2134
Droits d’enregistrement 23,5 28,9 29,9
ANR de Reconstitution statut SIIC 218,5 231,6 243,3
Nombre d’actions 13.712.722 14.089.878 14.126.328
ANR de Liquidation statut SIIC / action 14,2 € 14,4 € 15,1 €
ANR de Reconstitution statut SIIC /action 15,9 € 16,4 € 17,2 €

L’ANR de liquidation par action au 30 juin 2013Ig'ée donc a 15,1 € contre 14,4 € au 31 décembr2, 20it

une hausse de 4,9 %.
Cette hausse de 0,7 € est liée a :

» Le résultat net (hors variation de juste valeur)l;2 €
» La variation de valeur du patrimoine : - 0,1 €
> Laréévaluation des instruments de couverture dette : + 0,4 €
> Le versement du dividende en numéraire : - 0,8 €
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DECLARATION DE LA PERSONNE PHYSIQUE
RESPONSABLE DU RAPPORT FINANCIER SEMESTRIEL

J'atteste, a ma connaissance, que les comptes étdes financiers consolidés résumés du Groupe
ARGAN pour le semestre écoulé sont établis confamemé aux normes comptables applicables et
donnent une image fidele du patrimoine, de la 8aodinanciére et du résultat du Groupe consolidé
au 30 juin 2013, et que le rapport semestriel d/daétfigurant en pages 28 a 36 présente un tableau
fidele des évenements importants survenus pendansik premiers mois de l'exercice, de leur
incidence sur les comptes, des principales tralms@centre parties liées ainsi qu'une descripties d
principaux risques et des principales incertitya®sr les six mois restants de I'exercice.

Fait a Neuilly-sur-Seine, le 26 juillet 2013

Monsieur Ronan Le Lan
Président du Directoire
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