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| - Bilan consolidé

ACTIF (En milliers d'euros) Notes 30.06.16 31.12. 26
Actifs non courants :
Immobilisations incorporelles 8 13 3
Immobilisations corporelles 9 431 382
Immobilisations en-cours 10.1 38 00% 44 643
Immeubles de placement 10.2 912 48p 890 110
Actifs d'impbts différés
Instruments financiers dérivés 11
Autres actifs non courants 12 1 38¢ 145D
Total actifs non courants 952 324 936 568
Actifs courants :
Créances clients 13 25 934 12 531
Autres actifs courants 14 10 321 8 329
Autres actifs financiers a la juste valeur gaultat
Trésorerie et équivalents de trésorerie 15 53 120 23834
Total actifs courants 89 38( 44 69p
Actifs destinés a étre cédés 16 71 400
TOTAL ACTIF 104170 1 052 6¢4
PASSIF (En milliers d'euros) Notes 30.06.16 31.1025
Capitaux propres :
Capital 17.1 28 958 28 398
Primes 17.1 25 808 33347
Réserves 246 20] 196 293
Titres d'autocontrole 17.3 -8( -54
Réévaluation des instruments financiers 11 -1 85 -15 304
Résultat 41 474 49 70b
Total des capitaux propres part des propriétaes de la
société mere 325 504 292 424
Intéréts minoritaires
Total des capitaux propres consolidés 325 504 292 424
Passifs non courants :
Part a long terme des dettes financiéres 18 58 2 604 058
Instruments financiers dérivés 11 21|48 18515
Dépbts de garantie 19 7 506 7 48[
Provisions 20
Dettes d'imp6t a long terme (Exit tax - SIIC) 21
Imp 6ts différés 21
Total des passifs non courants 616 51( 630 049
Passifs courants :
Part a court terme des dettes financieres 18 476 4 55 348
Dettes d'imp6t a court terme (Exit tax - SliEnp bts
courants) 21
Dettes sur immobilisations 18 694 7 546
Provisions 20
Autres passifs courants 22 35544 26 582
Total des passifs courants 99 687 89 47p
Passifs classés comme détenus en vue de la vente 18.5 40 715
TOTAL PASSIF 104170 1052 664
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Il - Compte de résultat consolidé

Période du janvier 2016 au 30 juin 2016

En milliers d'euros Notes 30.06.16 30.06.15
Revenus locatifs 32924 33 454
Produits et charges locatives
Autres produits et charges surimmeubles
Revenus nets des immeubl 23 32 92¢ 33 45/
Autres produits de lactivité 9
Achats consommés
Charges de personnel -1 209 -1 166
Charges externes -818 -1 08%
Impdbts et taxes -881 -811
Dotations auxamortissements et provisions -31 -64
Autres produits et charges d’exploitation -24 -14
Résultat opérationnel courant 29 962 30 32[L
Résultat des cessions 10 10 364
Variation de la juste valeur des immeubles ldegment| 10 13 964 12 51B
Résultat opérationnel 54 29] 42 83p
Produits de trésorerie et d’équivalents deotmeise 24 199 16(
Co(t de 'endettement financier brut 24 -13 014 -12 61p
Codt de I'endettement financier net 24 -12 8171 -12 45p
Autres produits et charges financiers 25 0
Charge ou produit d'imp6t 26 294
Résultat net 41 474 30 67B
Part des actionnaires de la société mere 41 474 30 67J
Intéréts minoritaires
Résultat par action en euros 27 2,84 2,14
Résultat dilué par action en euros 27 2,86 2,16
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IIl — Etat des produits et charges comptabilisés

En milliers d'euros Notes 30.06.16 30.06.15
Résultat de la période 41 474 30677
Partie efficace des gains et pertes sur instmisje

de couverture -1 p49 4 354
Total des gains et pertes comptabilisés

directement en capitaux propres -1 549 4 354
Résultat de la période et gains et pertes

comptabilisés directement en capitaux propres 39 925 35 037
- Dont part du Groupe 39 921 35 032
- Dont part des intéréts minoritaires 0 0
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IV - Tableau des flux de trésorerie consolidés

En milliers d'euros Notes | 30.06.2014 30.06.201)5
Résultat net consolidé (y compris intéréts mindiaires) 41 474 30671
Dotations nettes auxamortissements et provssion -914 42
Gains et pertes latents liés auxvariationsudegjvaleur 10 -13 9¢8 -12 513
Charges calculées 134 97
Résultat sur cessions d'actifs, subventionse®gcu 10 -10 36 -2
Codt de 'endettement financier net 24 12|817 12 452
Charge d’'imp6t (y compris imp6ts différés) 2 -296
Capa_1C|teA d'autofinancement avant codt de I'’ende¢tment financier et 29 178 30 4507

avant impbt (A)

Impdts courants (B1) 2964
Bxt taxpayée (B2)
Variation du B.F.R. lié a l'activité (C) -3 2172 -4 53b
Flux net de trésorerie dégagé par I'activité (D¥ (A+B1 + B2 + C) 25 96p 26 218
Acquisitions d'immobilisations corporelles etdmporelles -80 349 -5 6p4
Cessions d'immobilisations 10 122 169 5
Acquisitions d’immobilisations financiéres 21 -65( -455
Diminutions des immobilisations financiéres 474
Variation de périméetre
Variation des dettes sur achat d'immobilisations 11 15( 904
Autres fluxliés aux opérations d'investissement
Flux net de trésorerie lié aux opérations direstissement (E) 52 3040 -4 782
Augmentation et réduction de capital
Achat et revente d'actions propres 1¥.3 -19 -48
Subvention d'investissement recue
Dividende payé (actionnaires de la société meminoritaires) 17.2 -6 960 -12 06¢€
Encaissements liés auxemprunts 8 281 21 684
Remboursements d'emprunts et dettes financieres 18.1 -40 33p -19 61(
Variation de trésorerie liée auxcharges et pitsdinanciers -11133 -9 443
Autres fluxliés aux opérations de financemenbfces preneur 4 45( -4 97b
Fux net de trésorerie lié aux opérations deriancement (F) -45 71pb -24 459
Variation de la trésorerie nette (D + E+ F) 32 551 -2 978
Trésorerie douverture 20 564 28 59§
Trésorerie de clbture 28 53 12¢ 25 621
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V — Tableau de variation des capitaux propres con$idés

Gains et Capitaux
pertes Capitaux p
. . propres Total
. ' . Primes et | Actions compta- ) propres K
(En milliers d'euros) Capital . . Résultats part des | capitaux
Réserves |propres |bilisés en part du .
. mino- propres
capitaux groupe o
ritaires
propres
Capitaux propres au 31
. P prop 28 324 200 689 -67 -19 833 40 810| 249923 0 249 923
Décembre 2014
Dividende -12 066 -12 066 -12 066
Affectation résultat non distribué 40 810 -40 810 0 0
Actions propres 14 14 14
Attribution d'actions gratuites 172 172 172
Augmentations de capital 74 -74 0 0
Résultat de cession d'actions propres 17 17 17
Premiere application IFRIC 21 131 131 131
Résultat global au 31 décembre 2015 4528 49 705 54 233 54 233
Capitaux propres au 31
. P prop 28 398 229 679 -53 -15 305 49 705| 292424 0 292 424
Décembre 2015
Dividende 539 5003 -12 502 -6 960 -6 960
Affectation résultat non distribué 37 203 -37 203 0 0
Actions propres -27 -27 -27
Attribution d'actions gratuites 136 136 136
Augmentations de capital 21 -21 0 0
Résultat de cession d'actions propres 7 7 7
Résultat global au 30 juin 2016 -1 549 41 474 39925 39 925
Capitaux propres au 30 juin 2016 P8 958 272 009 -80 -16 854 41 474| 325505 0 325 505
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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 » sont placgéess le régime fiscal des Sociétés d'investisseimenobilier
cotées (SIIC) depuis le ler juillet 2007.

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

2. Faits caractéristiques

Fin janvier, la société ARGAN a cédé un portefeuile 4 plateformes logistiques, représentant 10(m@&our
un total de loyers annuels d’environ 5 M€.

Dans le méme temps, elle a mis en loyer une platefale 11.000 m?, louée a Simply Market, filialeglaupe
AUCHAN, située a Cergy-Pontoise (95) et louée ddlans fermes.

Fin juin, elle a cédé sa plateforme située a Bi(453, d’'une surface de 15.000 mz.

3. Contexte de I'élaboration des états financiers conidés

Les comptes semestriels consolidés, couvrant iageidu ¥ janvier au 30 juin 2016, ont été arrétés par le
Directoire le 20 juillet 2016.

Conformément au réglement européen CE N° 1606/20029 juillet 2002 sur les normes internationales,
comptes consolidés du groupe ARGAN sont établifacorement au référentiel IFRS tel qu'adopté dans
'Union européenne. Ce référentiel est disponibleg te site internet de la Commission Européenne
(http://ec.europa.eulinternal_market/accounting/ias_fr.htm#adopted-commission).

Les normes et interprétations adoptées par I'Usoropéenne mais non entrées en vigueur pour l'ieerc
considére, ou celles adoptées par I'lASB ou I'lFRb@is non encore adoptées dans I'Union européanid3® a
juin 2016 n'ont pas donné lieu a une applicatioticgree.

Les normes et interprétations applicables pourrteu@e depuis le ler janvier 2016, ci-apres listé&st pas
d’'impact significatif sur ses résultats et sa siamafinanciere :

- Annual improvements (cycle 2010-2012) : Processus annuel d’amélioration des normes cycle 2010-
2012 (publié le 12 décembre 2013),

- Amendement a IAS 19 : Régimes a prestations définies : cotisations des membres du personnel (publié
le 21 novembre 2013),

- Annual improvements (cycle 2012-2014) : Processus annuel d’amélioration des normes cycle 2012-
2014 (publié le 25 septembre 2014),

- Amendements a IAS 16 et IAS 38 : Clarification sur les méthodes d’amortissements acceptables (publié
le 12 mai 2014),

- Amendements a IAS 16 et IAS 41 : Plantes productrices (publié le 30 juin 2014),

- Amendements a IAS 27 : Méthode de la mise en équivalence dans les comptes individuels (publié le 12
ao(t 2014),

- Amendements a IAS 1: « Disclosure initiative » Présentation des états financiers (publié le 18
décembre 2014),

- Amendements a IFRS 11 : Acquisition d’'une quote-part dans une activité conjointe (publié le 6 mai
2014),
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Les normes, amendements de normes et interpré&tadidoptés mais applicables ultérieurement ou erscou

d’adoption par 'Union Européenne, n’ont pas fabjet d’'une application par anticipation.

4. Principes généraux d’évaluation et de préparation

Les états financiers sont présentés en milliersrd®

lIs sont établis selon le principe du colt histoeigh I'exception des immeubles de placement, dgsuments
financiers dérivés qui sont évalués a leur justewa

Application de I'lFRS 13 « Evaluation de la juste aleur »

Le Groupe ARGAN applique depuis I€" Janvier 2013 la norme IFRS 13, laquelle définitjuate valeur
comme le prix qui serait recu pour la vente d’utif au payé pour le transfert d’'un passif lors duransaction
normale entre des intervenants du marché a ladlétaluation. La norme établit une hiérarchie destegs
valeurs a trois niveaux pour les données utilises le cadre des évaluations :

- Niveau 1 : Cours (non ajusté) sur un marché aotiir ples actifs / passifs identiques et disponialés
date d’évaluation,

- Niveau 2: Modeéle de valorisation utilisant des mies d'entrées observables directement
indirectement sur un marché actif,

ou

- Niveau 3 : Modéle de valorisation utilisant des m&es d’entrées non observables sur un marché actif.

Le niveau hiérarchique de la juste valeur est aléserminé par référence aux niveaux des donné&sdrée
dans la technique de valorisation. En cas d'utitisad’'une technique d’évaluation basée sur desées de
différents niveaux, le niveau de la juste valetiraés's contraint par le niveau le plus bas.

5. Recours a des estimations

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 I'actif et au passif, etlessirmontants portés aux comptes de produits ehdmes au
cours de I'exercice. Ces estimations sont baséekhgpothése de la continuité d’exploitation ent@tablies
en fonction des informations disponibles lors de Etablissement.

Les principales estimations faites par la directms de I'établissement des états financiers pbrietamment
sur:

- les hypothéses retenues pour la valorisation deeirbles de placement,
- les dépréciations d'actifs et les provisions,
- I'échéancier courant et non courant de certaige®e$ de crédit en cours de tirage,

- l'analyse des contrats de location et les chamgestives, taxes et assurances lorsque leur momtsit
pas définitivement connu a la cléture.

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 réalisafioosront s’écarter des estimations.

6. Principes, regles et méthodes comptables

6.1. Méthodes de consolidation

Les sociétés contrblées par le Groupe, c'est-aediles sur lesquelles le Groupe dispose du powetiriger
les politiques financiéeres et opérationnelles dfen obtenir des avantages, sont consolidées $loréthode
de I'intégration globale.
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La liste des sociétés consolidées est donnée ervri®érimetre de consolidation".
6.2.Période de consolidation

Toutes les sociétés incluses dans le périmetrdigsait des comptes ou des situations intermédiainméme
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 cordiorent a la norme IFRS 3. Selon cette méthode dmia
premiére consolidation d'une entité sur laquell&teupe acquiert un contrdle exclusif, les actdquas et les
passifs, ainsi que les passifs éventuels sont @hiiges a leur juste valeur a la date d’acquisitio

La différence éventuelle entre le colt d’acquisitet la part d'intérét de I'acquéreur dans la justkeur des
actifs et passifs acquis est inscrite dans le pixsiet d’acquisition.

6.5. Immobilisations incorporelles

Les immobilisations incorporelles acquises sontritess au bilan & leur colt d’acquisition diminug aumul
des amortissements et des pertes de valeur.

Les immobilisations incorporelles sont essentiedietnconstituées par des licences d'utilisation atgiclels
informatiques de faible valeur unitaire.

6.6. Immeubles de placement (IAS 40)

Les biens immobiliers détenus directement ou darcatire de contrat de location financement pouegrer
des loyers ou pour valoriser le capital ou les deaort classés en « Immeubles de placement »au bil

Le patrimoine immobilier est exclusivement congtidiimmeubles en construction et d'immeubles lcerés
location simple répondant a la définition des imbies de placement.

ARGAN a opté pour la valorisation de ses immeullegplacement a la juste valeur telle que définielpa
norme IFRS 13 (voir note 4). Ces immeubles ne fmat conséquent l'objet ni d'amortissements, ni de
dépréciations.

Les immeubles en construction ou en cours de dgpetoent sont comptabilisés a la juste valeur | sglie-
ci peut étre évaluée de facon fiable. Pour le calaguste valeur ne pourrait étre déterminée deiéne fiable,
'immeuble est comptabilisé a sa derniére valemnce augmentée des colts éventuellement immobdlisda
période. Lors de chaque arrété, un test d'impaitrpermet d’attester que la valeur comptabilisé&cgde pas
la valeur recouvrable de I'immeuble.

La juste valeur est retenue sur la base d’'évalustig@alisées par un expert indépendant et recdresl.
expertises répondent aux normes professionneltesakes du rapport COB / AMF de février 2000 (Bag de
Ruyter) et de la charte d’expertise en évaluatomaobiliere élaborée sous I'égide de I'l.F.E.| Lepertises
répondent également aux normes professionnellespBannes TEGOVA. L’évaluation du portefeuille a été
faite notamment en accord avec la Charte de I'Higgeen Evaluation Immobiliére.

6.6.1. Méthodologie

La méthodologie retenue est principalement la tieclende capitalisation du revenu net ou d’actuatisade
flux futurs. Cette derniére méthode a été priviéégtompte tenu de la diminution des périodes feipoes la
plupart des actifs et de I'évolution complexe dax prévus dans les baux.

Les valeurs sont retenues hors droits et hors. ftaggart entre les justes valeurs d’'une périodeidtre est
enregistré en résultat.

La variation de juste valeur de chague immeubleritesau compte de résultat est déterminée comihe su
Valeur de marché n — (valeur de marché n-1 + mounkas travaux et dépenses capitalisés de I'exengice

Les dépenses capitalisées correspondent aux poits de mutation et frais d’acquisition des immesb
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Le résultat de cession d’'un immeuble de placem&ntadculé par rapport a la derniére juste valevegistrée
au bilan de cléture de I'exercice précédent.

6.6.2. Juste Valeur

L'évaluation de la juste valeur doit tenir comptelditilisation optimale de 'actif (« highest ahést use »). Le
Groupe ARGAN n’a pas identifié d’utilisation optitead’'un actif différente de I'utilisation actuellBe ce fait,

la mise en ceuvre d'IFRS 13 n’a pas conduit a medies hypothéses retenues pour la valorisation du
patrimoine.

L'évaluation a la juste valeur des immeubles decgai@ent implique le recours a différentes méthodes d
valorisation utilisant des parametres non obseegldu observables, mais ayant fait I'objet de oeta
ajustements. De ce fait, le patrimoine du groupeé&mité relever, dans son ensemble, du niveaur8gaud de
la hiérarchie des justes valeurs édictées par tmendFRS 13, nonobstant la prise en compte deicega

,,,,,

Parametres principaux Niveau

Entrepbts
- taux de rendement 3
- taux d'actualisation DCF 3
- taux de rendement de sortie du

DCF 3
- valeur locative de marché 3
- loyer couru 2

Bureaux
- taux de rendement 3
- taux d'actualisation DCF 3
- taux de rendement de sortie du

DCF 3
- valeur locative de marché 3
- loyer couru 2

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 sorgséles en tant que contrats de location-financerharjtiste
valeur des immeubles faisant I'objet d’'un contrat Idcation-financement est inscrite a I'actif. Lettd en
capital envers le crédit-bailleur est enregistrépassifs 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 locasbwentilé entre la charge financiere et 'amoeisent du
solde de la dette.

6.8. Immobilisations corporelles

Les immobilisations corporelles hors immeubles Begment sont comptabilisées au colt diminué duwtum
des amortissements et des pertes de valeur.

Les amortissements sont comptabilisés en chardes ke mode linéaire sur la durée d'utilité estinuies
immobilisations corporelles. Les composants ayaes durées dutilité plus courtes que la durée de
I'immobilisation a laquelle ils se rattachent samortis sur leur durée d’utilisation propre.

Les durées d'utilité estimées sont de 3 a 10 ans.

Pagel4 sur50



6.9. Immeubles de placement en cours

Les terrains d’'assiette d’'une opération de constmucainsi que les constructions en cours, d’'usearble
immobilier destiné a la location sont comptabiligdsimmeuble de placement en cours selon les niéslali
d’évaluation décrites en § 6.6 « immeubles de phece (IAS 40) ».

6.10. Dépréciation des écarts d’acquisition et des immoliations

Les écarts d’acquisition et les immobilisationsoiporelles & durée indéfinie sont soumis a un tkest
dépréciation lors de chaque cloture annuelle ouestrialle et chaque fois gu'il existe un indice lgoaque
montrant qu’une diminution de valeur a pu se pmaduLes autres immobilisations incorporelles et les
immobilisations corporelles font également I'obfgtin tel test chaque fois qu’un indice de perteveieur
existe.

La perte de valeur est la différence entre la vat@ite comptable et la valeur recouvrable de if;actlle-ci
étant sa valeur d'utilité ou sa valeur de ventejssdéduction des co(its de cession, si cette derestr
supérieure a la valeur d'utilité.

Les immeubles de placement ne font I'objet d’aualdyaréciation du fait qu’ils sont évalués a lewtgwaleur.
6.11. Créances clients et autres débiteurs

Les créances clients sont initialement comptalgiisé& leur juste valeur puis, lorsque I'impact égticatif,
ultérieurement évaluées a leur colt amorti a I'aldda méthode du taux d’intérét effectif, déductiaite des
provisions pour dépréciation. Une dépréciation a@éances clients est constituée lorsqu’il existéndicateur
objectif de l'incapacité du Groupe a recouvrertégralité des montants dus dans les conditiongleihent
prévues lors de la transaction. Des difficultéafiicieres importantes rencontrées par le débiteyrdbabilité
d'une faillite ou d'une restructuration financiedel débiteur et une défaillance ou un défaut de npei
(créance échue depuis plus de 30 jours) constitlesindicateurs de dépréciation d’'une créancentmstant
de la dépréciation représente la différence eatsaleur comptable de I'actif et la valeur des ftlextrésorerie
futurs estimés, actualisée au taux d'intérét effaaitial. La valeur comptable de I'actif est dimiée via un
compte de dépréciation et le montant de la petteagsptabilisé au compte de résultat. Lorsqu’ugaicce est
irrécouvrable, elle est décomptabilisée en conttepale la reprise de la dépréciation des créankces.
recouvrements de créances précédemment décomgtabibont crédités dans le compte de résultat.

6.12. Actifs financiers

Les actifs financiers comprennent les actifs détgnsqu’a leur échéance, les actifs disponibles Zehte, les
préts et les créances, les instruments dérivéfs deis actifs a la juste valeur par résultat stdisponibilités et
équivalents de trésorerie.

6.12.1. Actifs financiers détenus jusqu’a I'échéance

Ces actifs sont exclusivement des titres a revixeuolu déterminable et a échéance fixe, autredegupréts et
créances, que le Groupe a l'intention et la cagatgtdétenir jusqu’a leur échéance.

Apres leur comptabilisation initiale a la justeeua, ils sont évalués et comptabilisés au co(t armorutilisant
la méthode du taux d’intérét effectif et déprécésscas de perte de valeur, en contrepartie du teodeprésultat
sous la rubrique « autres produits et charges diees».

Le Groupe n’a pas de tels placements au 30 juis.201

6.12.2. Actifs financiers disponibles a la vente

Les actifs disponibles a la vente comprennent jpalement les titres de participation non consaligé les
valeurs mobiliéres ne répondant pas a la définiliemautres catégories d’actifs financiers.

Les actifs financiers disponibles a la vente seatu®s a leur juste valeur a chaque cléture. Leatians de la
juste valeur des titres sont comptabilisées ertaappropres.
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La juste valeur correspond au prix du marché pesititres cotés ou a une estimation de la valautilite pour
les titres non cotés.

Le Groupe n’a pas de tels placements au 30 juis.201

6.12.3. Préts et créances

Il s’agit d’actifs financiers assortis de paiemedé&terminés ou déterminables qui ne sont pas ésin
marché actif. Comptabilisés a I'émission a la justkeur puis au colt amorti en utilisant la méthddetaux
effectif, ils sont dépréciés, en cas de pertesaleuv, en contrepartie du compte de résultat smushrique
« autres produits et charges financiers ».

Le poste « Préts et créances » non courant compesndépots et cautionnements versés dont I'écleéesic
supérieure a douze mois.

Les autres actifs financiers dont I'échéance dgrigure a douze mois et qui ne sont pas quakfidsactifs
financiers a la juste valeur par résultat » soBs@ntés au bilan en actif courant dans le postdresaactifs
courants ».

6.12.4. Instruments financiers

La norme IFRS 13 requiert de tenir compte du risgeecrédit des contreparties (i.e. le risque qu'une
contrepartie manque a l'une de ses obligations¥ déwaluation de la juste valeur des actifs et passifs
financiers.

IFRS 13 conserve les obligations d’information lsuniérarchie des justes valeurs a trois niveaKIBERS 7,
qui exige qu’une entité établisse une difféerendeeeles justes valeurs des actifs financiers esifsaBnanciers
en fonction du caractére observable des donnéatrékeutilisées pour déterminer la juste valeur.

Au 31 décembre 2013, la premiére application d’'lFRSar le groupe n’avait pas remis en cause laittidie
de la juste valeur des instruments financiers, jadors de niveau 2 selon IFRS 7 (modéle de vadtios
reposant sur des données de marché observablesladaesure ou I'ajustement au titre du risquerdditest
considéré comme une donnée d’entrée observable.

Les emprunts initialement émis a taux variable sgpb le Groupe au risque de flux de trésorerietaux
d’intérét. Les emprunts initialement émis a tawe fexposent le Groupe au risque de variation de jeleur
d’un instrument lié a I'évolution des taux d'intéré

Le groupe utilise des instruments dérivés pouplaverture de ses dettes a taux variable contisdee de taux
(couverture de flux de trésorerie futurs) et apmida comptabilité de couverture lorsque les caommt de

documentation et d’efficacité sont remplies. L'eéitité de la couverture est démontrée si les vammtle flux

de trésorerie de I'élément couvert sont compenpéedes variations de I'instrument de couverturasdan

intervalle compris entre 80 et 125 pour cent.

Dans ce cas, la partie efficace de la variatiofjudte valeur de l'instrument de couverture est gisteée par

contrepartie des capitaux propres, la variatiojudte valeur de la partie couverte de I'élémentvedun’étant

pas enregistré au bilan. La variation de valeuladgart inefficace est enregistrée immédiatememnésaltat de

la période. Les gains ou pertes accumulés en capi@pres sont repris en résultat dans la mémiquédque

I'élément couvert pendant les mémes peériodes auscdesquelles le flux de trésorerie couvert affdete
résultat.

La juste valeur des instruments dérivés est évalpge des modéles communément admis (méthode
d’actualisation des cash flows futurs,...) et fondgg des données de marché. Le risque de crédit de:
contreparties dans I'évaluation de la juste vabs instruments financiers du Groupe au 30 juir6204 pas

eu d'impact significatif.

Les dérivés sont classés au bilan en fonction utedate 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 firenscdétenus a
des fins de transaction, c’est-a-dire acquis derggihe dans le but d’étre revendus a court terneges actifs
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volontairement enregistrés dans cette catégoriegéras sur la base d'une valeur liquidative regortgive de
la juste valeur, dont I'échéance a l'origine egiésieure a trois mois.

Les actifs financiers & leur juste valeur en cquarge du résultat sont présentés dans le tableaulax de
trésorerie sous la rubrique « Variation du fondsadgement ».

La juste valeur inscrite a I'actif correspond &ddorisation communiquée par les établissementsdiaas et les
variations de juste valeur sont comptabilisées tnempte de résultat.

6.12.6. Trésorerie et équivalents de trésorerie

Ce poste comprend les disponibilités, les placesarntourt terme ainsi que les autres instrumenisdies et
facilement convertibles dont le risque de pertealeur est négligeable et dont la maturité estaie mois au
plus au moment de leur date d’acquisition. Les gafzents a plus de trois mois, de méme que les cempte
bancaires bloqués ou nantis sont exclus de laredeo La trésorerie et les équivalents de trégoreont
comptabilisés a la juste valeur et les variatiomsaleur sont enregistrées en résultat.

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 sar@eptable
sera recouvrée principalement par le biais d’um#evet non d’'une utilisation continue. Pour quest#t le cas,
I'actif doit étre disponible en vue de sa vente idmate et sa vente doit étre hautement probabkattfs et
passifs concernés sont reclassés en « Actifs aifpdestinés a étre cédés » sans possibilité meausation et
évalués a la plus faible de leur valeur comptabld®leur juste valeur nette des frais de cestmijuste valeur
des immeubles sous promesse de vente correspandhBelr de vente inscrite dans la promesse, destdrais
de cession a la charge du Groupe.

6.13. Capitaux propres
6.13.1. Titres d’autocontrole

Conformément a la norme IAS 32, les titres d’autdidde ainsi que les colts de transaction directeries
sont enregistrés en déduction des capitaux propoesolidés. Lors de leur cession, la contreparte e
comptabilisée en capitaux propres.

6.13.2. Subventions d’investissement

Les subventions d’investissement recues sont tdiées a des immeubles de placement. Lors de le#ention,
elles sont déduites de la valeur de I'actif subioemis.

6.13.3. Paiements en actions

Au cours de sa séance du 21 janvier 2014, le Direca mis en place un systeme d’attribution gtatui
d’actions relatif a I'exercice 2013 et portant 46r800 actions de la Société au bénéfice du peessafarié et
des dirigeants de la société. Ces actions gratnggsourront étre acquises définitivement par teghataires
visés ci-dessus gu’a l'issue d’'une période de dmsxa compter dudit Directoire. Au 30 juin 2016ntenbre
d’actions gratuites relatif a ce plan et étantrdtiiement acquises est de 10 800 actions.

Au cours de sa séance du 20 janvier 2015, le Direca mis en place un systéeme d’attribution gtatui
d’actions relatif a I'exercice 2014 et portant 48r200 actions de la Société au bénéfice du peescalarié et
des dirigeants de la société. Ces actions gratnggsourront étre acquises définitivement par tethataires
visés ci-dessus qu’a l'issue d’'une période de desxa compter dudit Directoire. Au 30 juin 2016ntenbre
d’actions gratuites relatif & ce plan et pouvard atquises est de 9 600 actions.

Au cours de sa séance du 19 janvier 2016, le Direca mis en place un systeme d’attribution gtatui
d’actions relatif a I'exercice 2015 et portant 8ar224 actions de la Société au bénéfice du peessafarié et
des dirigeants de la société. Ces actions gratnggsourront étre acquises définitivement par teghataires
visés ci-dessus gu’a l'issue d’'une période de dmsxa compter dudit Directoire. Au 30 juin 2016ntenbre
d’actions gratuites relatif & ce plan et pouvard acquises est de 19 595 actions.

En application de la norme IFRS 2 "Paiements fosdésles actions", la juste valeur de ces acticaisiiges est
représentative d’'une charge qui sera enregistnéailement a compter de leur attribution sur l&dute 2 ans
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nécessaire pour que l'attribution devienne défimitiLa juste valeur de I'action gratuite a été déieée selon
le cours a la date d’attribution diminué des dividies futurs connus. Ces charges complémentaireslasaées
en frais de personnel.

6.14. Dettes financiéres

Les emprunts portant intéréts sont comptabiliséslement & la juste valeur diminuée du montast c=its de
transaction attribuables. Apres la comptabilisatiotiale, ils sont évalués au colt amorti selomi@hode du
taux d’intérét effectif.

La partie long terme des emprunts avec une éché&upegieure a douze mois a compter de la dateddigrel
est classée en dettes non courantes et la padiitteame est classée en dettes courantes. Loksg@ehéances
ne sont pas définitivement fixées a la date d'&abment des comptes, la société procede par éstima

Les colts d’emprunt sont constatés en diminutionedigi-ci afin de constater le réel encaissemeritétrerie
lié & la souscription de cet emprunt.

Toutefois, les colts d’emprunt qui sont rattachaBléacquisition ou a la production d’un bien imii@r sont
incorporés comme composante du colt de lactifgi@ik est probable gu’ils généreront des avantages
économiques futurs pour I'entreprise et que lesscpéuvent étre évalués de facon fiable.

6.15. Dépots de garantie recus des preneurs

Les dépbts de garantie n'ont pas donné lieu aabsation car l'incidence de cette derniere seraih
significative.

6.16. Provisions

Conformément a la norme IAS 37 une provision estatabilisée lorsqu’a la date de cléture, le Groapme

obligation résultant d’'un événement passé donstilpgobable qu’elle provoquera une sortie de resssu
représentative d’avantages économiques et queréamtode 'obligation peut étre estimé de mani@klé. Le

montant provisionné est actualisé au taux sanagitagysque I'effet temps de I'argent est significat dans la
mesure ou un échéancier fiable peut étre déterrhiaégmentation des provisions enregistrée pouétef les

effets de I'écoulement du temps est inscrite emgehfinanciere. Les provisions dont I'échéancesaperieure a
un an ou n’est pas fixée sont classées en passifawrant.

Les actifs et passifs éventuels ne sont pas corfipésh
6.17. Fournisseurs

Les dettes fournisseurs sont évaluées a leur yaster lors de la comptabilisation initiale, puis @0t amorti.
Lorsque les échéances de ces passifs sont brégeaphtants obtenus du fait de I'application désciethode
sont treés voisins de la valeur nominale des dettde-ci étant alors retenue.

6.18. Impots
6.18.1. Impbts courants

Certaines sociétés du Groupe et certains revenssdaiétés qui ont opté pour le régime SIIC ressenimis a
I'impdt sur les sociétés au taux de droit commun.

6.18.2. Impébts différés

Les impots différés sont constatés selon la métldodeeport variable sur les différences temporediese les
valeurs comptables des éléments d'actif et padsifeers valeurs fiscales. lls sont calculés selan |
réglementation et les taux d’'imposition qui ont\é&s ou annoncés en date de cléture et compiedtestatut
fiscal de la société a la date d'arrété des comptes impots différés sont calculés au taux de 38,3Les
montants ainsi déterminés ne sont pas actualisé®rooément aux dispositions d’'lAS 12. Le Groupe n'a
comptabilisé aucun impdt différé au 30 juin 2016.

6.18.3. Régime SIIC
La société et sa filiale sont placées sous le rédiscal des sociétés d’investissement immobilieées (SIIC).
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Le régime SIIC permet de bénéficier d’'une exonérat'imp6t sur les sociétés au titre des revenoatiis et
des plus-values réalisées a I'occasion de la aesimmeubles ou de certaines participations d@sssbciétés
immobiliéres.

En contrepartie de cette exonération d'imp6t, |[HE Sont soumises a une obligation de distribuioleurs
actionnaires d’au moins 95 % de leurs bénéficeadnés provenant de l'activité locative et 60 % lo@séfices
exonérés provenant des plus-values de cession diuml®s ou de participations dans des sociétés iitiarel.
Les dividendes recus de filiales soumises a l'ingadtles sociétés faisant partie du périmetre @apdoivent
quant a eux 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, lentant de son capital social et sa cotation sumanché
reglementé francais, a donné lieu au versement ahodt sur les sociétés au taux de 16,5 % assidasur
différence entre la valeur vénale de ses actifsabilers au jour de I'option pour le régime SlICletr valeur
fiscale. Cet imp6t, également appelé « exit tagtpayable sur quatre ans en quatre versemental didgtant.

A compter du ler janvier 2009, le taux de l'impétgsbrtie est passé a 19%.

Cette dette a été inscrite dans les dettes d'impdtant pour la partie payable a moins d’'un areesdes dettes
d’'imp6t non courant pour celle payable & plus dinn

En application de la norme IAS 39, cette dettean®pas rémunérée, elle a été actualisée au tag)odé. La
différence entre le montant nominal et la valetnalisée a I'origine a un impact positif sur lepitaux propres
et donnera lieu a une charge sur les périodesrpags jusqu'a extinction de la dette.

A la date du 30 juin 2016, I'intégralité de I'exdtx » a été réglée.
6.19. Avantages postérieurs a I'emploi consentis aux salés

Les avantages postérieurs a I'emploi a prestatiéfisies consentis aux salariés du Groupe sonttibaés par
des indemnités de fin de carriére versées a ladiatiépart a la retraite.

Il est rappelé que les retraites des salariés awggr sont versées par des organismes nationauestraéer
fonctionnant par répartition. Le Groupe estimartvoir aucune obligation au-dela de celle d’avoieéser les
cotisations a ces organismes, celles-ci sont estrégs en charge de périodes au titre desquelt=s sEint
appelées.

6.20. Revenus locatifs

Les produits locatifs sont comptabilisés a la dtdéacturation et le produit d’'une période locageesituant au-
dela de la date de clbture est porté en prodaitstatés d’avance.

Afin de rendre compte correctement des avantagesoéuques procurés par le bien, les avantages d&sor
aux locataires (franchises, paliers de loyers, ontda contrepartie se trouve dans le niveau derlapprécié
sur 'ensemble de la période d’engagement du Ioeatsont étalés sur la durée probable du bainégtipar la
société sans tenir compte de l'indexation, lordtneidence est significative.

6.21. Produits et charges locatives

Les charges locatives refacturées a I'euro présmeénsentées nettes des refacturations faitesoaakalires et ne
sont pas présentées séparément dans le compteuttatré

Les charges locatives dont ARGAN assume le risquel@passement (facturation au forfait) sont préssnt
distinctement en produits et en charges.

Les charges locatives enregistrent I'ensemble desges locatives, qu'elles incombent au locataéne,
propriétaire, aux locaux loués ou vacants.

6.22. Autres produits et charges sur immeubles

Les autres produits sur immeubles correspondentpaoctuits qui ne peuvent étre qualifiés de loyerdeu
charges locatives refacturées (honoraires et pi@stade services divers...).

Les autres charges sur immeubles correspondenfraisxde contentieux, créances douteuses, et chalge
travaux n'ayant pas la nature de charges locatives.
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Considérant qu’ils sont inclus dans la juste valdes immeubles de placement, les colts directmurit
encourus lors de la négociation et la rédactioncdegrats de location simple sont enregistrés anges lors de
la signature des baux auxquels ils se rattacheme sbnt donc pas comptabilisés en charges suriade de
location.

Dans le cas particulier d’'une signature en fin démpour laquelle les produits locatifs ne commenhaeourir
gu’a partir de 'année suivante, ces frais sonsm#rés comme constatés d’avance.

6.23. Résultat par action

Le résultat net par action (avant dilution) estal en faisant le rapport entre le résultat net gia Groupe de
I'exercice et le nombre moyen pondéré d’actionsisrulation au cours de I'exercice.

Le résultat net dilué par action prend en compeatdions en circulation et les instruments finarscdonnant
un acceés différé au capital du Groupe en ayantffen de dilution. L'effet dilutif est calculé selda méthode
du "rachat d’actions” selon laquelle le nombreptigtie d’actions qui serait émis avec une conttepau prix
de marché (moyenne des cours de l'action) vierdiminution du nombre d’actions résultant de I'exegades
droits.

Les actions d’autocontréle sont déduites du nomiomgen pondéré d’actions en circulation qui serbase au
calcul du résultat net par action (avant et apil@ti@h).

6.24. Présentation des états financiers

Les actifs et les passifs dont la maturité estriefée & 12 mois, sont classés au bilan en adtifsassifs
courants. Si leur échéance excéde cette duré&mntsclassés en actifs ou passifs non courants.

Les charges au compte de résultat sont présermti@esieur nature.

Dans le tableau de flux de trésorerie, le fluxaetrésorerie provenant des activités opératioem@st obtenu
suivant la méthode indirecte, selon laquelle ce flat est obtenu & partir, du résultat net cordige opérations
non monétaires, des éléments associés aux fluxdeetsésorerie lies aux activités d’investissementle
financement et de la variation du besoin en foredsodlement.

Les investissements réalisés par location finanoes@nt exclus des activités d’'investissement danableau
des flux de trésorerie. La part des redevancesspondant au paiement des frais financiers estipss parmi
les flux liés aux opérations de financement. Ld garedevance correspondant au remboursemenpial &t
présentée parmi les opérations de financement.

6.25. Secteurs opérationnels

La société n'a pas identifié de secteurs opératilndistincts dans la mesure ou son activité asré@e sur
I'investissement immobilier, notamment I'exploitati d'immeubles de placement qui génerent des podui
locatifs et que le Groupe n’'a pas d’autres produlitservices pouvant étre assimilés a une autrpasemte de
I'entité.
Le patrimoine est composé uniqguement de basegitpgis implantées sur le territoire frangais.
6.26. Gestion des risques
6.26.1. 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 indexés lors de lalgsion 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 cagade la 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 noenkx 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.
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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.

6.26.3. Risques de liquidité et de crédit

Les caractéristiques de la société (baux concluslesi durées fermes relativement longues, vacauteance
jour, financement par un endettement a moyen /{enge et majoritairement a taux fixe) lui permetté’avoir

une bonne visibilité sur le niveau prévisionnekddrésorerie. Au regard de la trésorerie dontodisga sociéte

et des lignes de crédit confirmées, la sociéténestie pas avoir de difficultés a respecter sesadces de
remboursement d’'emprunt & moins d'un an. Par adlela société estime étre en mesure de financer ce
opérations de développement par accés a des fimant® moyen / long terme auprés des établissements
financiers.

6.26.4. Risque de taux

La politique de la société est de privilégier udettement a taux fixe. Pour son endettement avadable, 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 cotdnex variable, CAP et Tunnel). Dans ce contexteistgue
de taux est maitrisé par la société et son expaogi@isiduelle en taux variable est faible. Comntailli€ en note
11, la part de son endettement non couvert a tatahle s'établit a 5%.

6.26.5. Risque de marché actions

La Société détenant un certain nombre de ses grapt®ns en autocontrdle est sensible a la vamiakii cours
de bourse de son propre titre qui impacte le maordarses capitaux propres. Ce risque n’est pagisai,
compte tenu du faible nombre d’actions propresrugse (cf. note 17.3)

6.26.6. 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

Le marché de linvestissement logistique francaisoanu une excellente année 2015. Eesgémestre 2016
confirme l'intérét des investisseurs sur ce marthdjours a la recherche de rendements élevésnéfib@nt
encore d'une surabondance de capitaux et d'un @edtargent au plus bas. Les taux de rendementiloca
poursuivent une lente compression, entrainant wmation de juste valeur positive des immeubles de
placement.

Cependant, il reste important de noter que laés®ci’est soumise a aucune obligation de respertides ou
covenants liés a la valorisation du patrimoine eesves établissements financiers dans le cadptudede 90%
des contrats de préts qui ont été contractés.

6.26.7. Risque lié au maintien du Régime SIIC

Ces risques sont liés aux contraintes résultantédime fiscal applicable aux sociétés d’investissei
immobiliers cotées, a un éventuel changement dellités de ce statut ou encore a la perte du lmendé ce
statut. La Société bénéficie du régime fiscal d@€ 8t, a ce titre, est exonérée d'impét sur lesi&és. 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 tamglitouchant a I'actionnariat de la Société.dupait étre
remis en cause ou se traduire par des conséquinaasiéres pour la Société en cas de non-respeces
conditions. Par ailleurs, I'obligation de conserpandant 5 ans les actifs acquis ayant permis aeeples
opérations d’'apports ou de cessions par des ssdidéstrielles ou commerciales sous le régimeaticle

210 E du Code général des impbts pourrait représene contrainte, mais la Société précise quralelétient
que deux actifs acquis sous ce régime. Enfin, teepu bénéfice du régime fiscal des SIIC et deo®mie
d'imp6t correspondante ou d’éventuelles modificadicsubstantielles des dispositions applicables SR

serait susceptible d’affecter I'activité, les réatd et la situation financiere de la Société.
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7. Périmetre de consolidation

%dintérét et | %odintérét et | %odintérét et
Fome Sociétés N° SIREN | de contrble au| de contrble au|de contrble ay
30/06/2016 31/12/2015 30/06/2015
SA ARGAN 393 430 608 100,00% 100,00%4 100,009
SARL IMMO CBI 498 135 920 100,00% 100,00%) 100,009

Les sociétés sont consolidées suivant la méthodlimtigyration globale.

8. Immobilisations incorporelles

- ’ Valeur brute . o Valeur brute
(En milliers d'euros) au 31.12.2015Augmentatlon Diminution au 30.06.16
Valeur brute (logiciels) 14 11 0 25
Amortissements -10 -2 0 -12
Valeur nette 3 9 0 13
9. Immobilisations corporelles
- ’ Valeur brute . L Valeur brute
(En milliers d'euros) au 31.12.2015Augmentatlon Diminution au 30.06.16
Agencements et
matériel de bureau 734 103 -1 836
Amortissements -351 -54 1 -404
Valeur nette 382 49 0 431
10. Immeubles de placement
10.1. Immobilisations en cours
(En milliers d'euros) Valeur brute Augmentation Virement Variation de | Valeur brute
au 31.12.2015 9 poste a poste | juste valeur |au 30.06.2016
Valeur de
constructions en cot 44 623 23371 -32 242 2 253 38 005

Les immeubles en construction ou en cours de dgpelnent sont comptabilisés a la juste valeur |arsmlie-
ci peut étre évaluée de facon fiable. Pour le eataquste valeur ne peut étre déterminée de naffigile,
I'immeuble est comptabilisé a sa derniere valeumce, augmentée des colts éventuellement immabgisé
la période. Lors de chaque arrété, un test d'impemt permet d’'attester que la valeur comptabiliségcede
pas la valeur recouvrable de I'immeuble.

Au 30 juin 2016, le solde des immobilisations emrsoest principalement composé de terrains d'asset
d’'immeubles dont les livraisons sont prévues pewselcond semestre 2016.

Page22 sur50



10.2. Immeubles de placement

Immeubles de¢ | Immeubles de
(En milliers d'euros) placement placement
30.06.201 31.12.201
Valeur a | 'ouverture 890 110 902 390
Acquisitions d immeubles détenus en pro 0 15 592
En-cours N 1 mis en service et virement poste a poste 32242
Travaux et constructions sur biens en propriété 19 014 1228
Subvention regues
Variation de périmetre
Travaux financés en location -financement -59 34 897
Travaux non refinancés en location -financement 57 512
Acquisitions d'immeubles en location-financement
Juste valeur des immeubles vendus -40 593 -12 590
Reclassement en actif destiné a étre cédé 0 -71 400
Variation de juste valeur 11714 19 481
Valeur a la cléture 912 485 890 110

Le taux de rendement moyen issu de la valorisatins droits du patrimoine de la société par desmrsp
indépendants est en baisse et passe de 7.35%dde&hbre 2015 a 7.27% au 30 juin 2016.

La sensibilité a la variation de ce taux de rendegmeyen hors droits sur la valeur vénale du patirfm est la
suivante :

- Une hausse de 0,5% du taux génére une baissevdtelr vénale du patrimoine de 6.4%

- Une baisse de 0,5% du taux génere une augmentiita valeur vénale du patrimoine de 7.4%

Immeubles de¢ | Immeubles de
(En milliers d'euros) placement placement
30.06.201 31.12.201
Juste Valeur des immeubles de placement en prépri€| 383 810 365 828
Juste Valeur des immeubles en location-financement 528 675 524 282
Total 912 485 890 110
10.3. Hiérarchie des justes valeurs
Juste valeur au 30.06.201 Juste valeur au 31.12.2015
Classification d'actifs
niveau 1 niveau 2 niveau 3 niveau 1 niveau 2 niveau 3
Immeubles a usageehtrepot 0 0| 912485 0 0| 890110
Immeubles a usage de bureauk 0 0 0 0 0 0
Total 0 0| 912485 0 0| 890110
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10.4. Récapitulatif des immeubles de placement et des inwhilisations en cours

Montant au Montant au
30/06/2016 31/12/2015
Valeur a lI'ouverture (dont en-cours) 934 733 914 226
Variation de juste valeur en résultat op érationnel 13 967 21 067
Acquisitions d'immeubles et travaux 42 383 83429
Immeubles destinés a la vente -71 400
Subventions annulées
Cessions d'immeubles -40 593 -12 590
Transferts vers ou depuis le niveau 3
Valeur a la cléture 950 490 934 733
Dont immobilisations en cours 38 005 44 623
Dont Immeubles de placement 912 485 890 110

Les différentes hypotheses retenues pour I'évaoadies justes valeurs par les experts indépendantsles
suivantes (13 actifs sur les 44 actifs expertiségpdtrimoine ne sont pas pris en compte du failedes
spécificités : entrepbts frigorifiques, messagebigeaux, baux a construction sur Autorisation d@mation
Temporaire et locaux vacants)
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lle de France / Oise - 19 actifs

Taux
, S Taux Tauxde
Valeur |d'actualisation| _, o "
Loyer . d'actualisation| rendement |Net Initial Tauxde
Valeurs > locative € / sur flux b N .
€/m°/an 2 sur fluxnon |théorique ala| Yield |[capitalisation
m</an fermes (13 L
] sécurisés vente
actifs)
Les plus hautes 68 € 67 € 6,85% 8,25% 8,75%| 8,50% 9,13%
Les plus basses 36 € 39€ 5,90% 6,55% 6,10%| 5,76% 6,14%
Moyenne 52 € 51 € 6,16% 7,11%) 7,53% 6,75%) 7,11%)
Région centre - 2 actifs
Valeur Taux Taux Tauxde
Loyer . d'actualisation | d'actualisation| rendement |Net Initial Tauxde
Valeurs > locative €/ PR L
€/m°/an 2 sur flux sur fluxnon |théorique ala| Yield |[capitalisation
m-/an fermes sécurisés vente
Les plus hautes 37€ 39€ 7,25% 8,75% 8,90%| 6,73% 7,20%
Les plus basses 19€ 35¢€ 7,00% 8,65% 8,20%| 3,86% 4,12%
Moyenne 28 € 37€ 7,13% 8,70%) 8,55% 5,30%) 5,66%)
Rhéne Alpes/ Bourgogne - 5 actifs
, Tagx . Taux Tauxde
Valeur |d'actualisation| o "
Loyer . d'actualisation| rendement |Net Initial Tauxde
Valeurs ) locative € / sur flux b N .
€/m°/an 2 sur fluxnon |théorique ala| Yield [capitalisation
m*/an fermes (4 .
. sécurisés vente
actifs)
Les plus hautes 70 € 48 € 6,40% 8,20% 8,20%| 8,91% 9,53%
Les plus basses 45 € 40 € 5,60% 6,35% 7,00%| 6,85% 7,32%
Moyenne 58 € 44 € 5,96% 7,09%) 7,70% 7,88%) 8,43%)
Région Nord - 2 actifs
, Tagx . Taux Tauxde
Valeur |d'actualisation| _, o "
Loyer . d'actualisation| rendement | NetInitial Tauxde
Valeurs ) locative €/ surflux L . e
€/m*/an 2 sur fluxnon |théorique ala| Yield |[capitalisation
m</an fermes (5 L
. sécurisés vente
actifs)
Les plus hautes 49 € 48 € 6,80% 8,10% 7,90% 7,12% 7,25%
Les plus basses 42 € 41 € 6,60% 7,70% 7,48%| 6,52% 6,97%
Moyenne 45 € 44 € 6,70% 7,90%) 7,69% 6,82%) 7,11%)
Le reste - 3 actifs diffus
, Tagx . Taux Tauxde
Valeur |d'actualisation| , L -
Loyer . d'actualisation | rendement |Net Initial Tauxde
Valeurs ) locative €/ surflux . R e
€/m*/an 2 surfluxnon [théorique ala| Yield [capitalisation
m</an fermes (5 o
) sécurisés vente
actifs)
Les plus hautes 44 € 39€ 6,75% 7,65% 7,90% 7,62% 8,14%
Les plus basses 34 € 35€ 5,85% 6,75% 7,30%| 6,62% 7,08%
Moyenne 40 € 37€ 6,30% 7,20%) 7,60% 7,12%) 7,61%)
10.5. Résultat de cession des immeubles
Résultat Résultat
cession cession
immeubles dg immeubles de
placement placement
30.06.2016 31.12.2015
Prix de cession des immeubles vendus 51 398 11 850
Juste valeur a l'ouverture des immeubles vendus -40 593 -12 590
Frais de cession et investissements -443 -416
Plus et moins-values de cessions des autres imgabloihs -54
Total des résultats de cession 10 362 -1 210
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10.6. Loyers minimaux a recevoir

(En milliers d'euros) A moins d'un | De un a cinc Au.-dela de Total
an ans cing ans
Loyers minimaux a recevoir 66 326 197 779 63 041 327 146

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

9 ou 12 ans.

11. Instruments financiers dérivés et gestion du risquée taux d’intérét

Dont
variation de Dont
(En milliers d'euros) Juste valeul | Juste valeur | Variation de iuste valeur variation de
au 30.06.2016] au 31.12.2015] juste valeur J - juste valeur
en capitaux .
en résultat
propres
Swaps de taux, payeur fixe -18 042 -15 195 -2 847 -1321 -1 526
Caps et tunne -3 705 -3 320 -385 -228 -158
Total |nstruments Qe couverture 21 747 18515 3232 1549 1684
de flux de trésorerie
Dont contrepartie fonds propre -16 854 -15 305 -1 549
Dont contrepartie résulte -4 893 -3 210 -1 684

Montant au 30.06.2016

Montant au 31.12.2015

- , . Variable Variable non . Variable Variable
(En milliers d'euros) Fixe Fixe

couvert couvert couvert |non couvert
Emprunts 81 955 103 725 134 900 92 093 105 945 142 670
Dette Location financement 14 457 164 323 131 086 37 304 162 736 151 398
Swap Macro 61 694 -61 694 65 069 -65 069
CAP Macrc 169 722 -169 722 176 319 -176 319
Dettes Financiéres 96 412 499 464 34 570 129 397 510 069 52 680

Total 630 446 692 146

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 tyripuelpermettent de limiter I'impact de la voldélides flux

de trésorerie futurs liés aux paiements d'intéréigtifs aux emprunts a taux variable.

Selon les termes de ces swaps, le Groupe paiadeslintérét fixes précisés ci-dessous et regedt 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@jaftvier 2016 :

Montant

(En milliers couvert a Montant au Type Taux fixe | Taux variable Période
d'euros) B 30.06.2016 yp couverte
l'origine
Swap 1 21 357 14 857 |Taux fixe contre taux variable 2,33%| Euribor 3 mois| 2010-2017
Swap 3 34 850 26 059 | Tauxfixe contre taux variable 2,395%| Euribor 3 mois| 2010-2017
Swap 4 12 415 9 454 |Taux fixe contre taux variable 2,340%| Euribor 3 mois| 2012-2019
Swap macro 99 546 61 694 |Taux fixe contre taux variable 2,365%| Euribor 3 mois| 2010-2017
Swap 5 39 602 30 988 | Tauxfixe contre taux variable 1,98%| Euribor 3 mois| 2012-2017
Swap 6 18 430 15 827 |Tauxfixe contre taux variable 2,29%| Euribor 3 mois| 2013-2018
Swap 7 4775 3 824 |Tauxfixe contre taux variable 2,300%| Euribor 3 mois| 2013-2018
Swap 8 7143 5611 |Tauxfixe contre taux variable 2,050%| Euribor 3 mois| 2012-2017
Swap 9 7 600 6 189|Tauxfixe contre taux variable 2,245%| Euribor 3 mois| 2012-2018
Swap 10 8 651 7 185|Taux fixe contre taux variable 2,230%| Euribor 3 mois| 2012-2017
Swap 11 11 294 8 832 | Tauxfixe contre taux variable 1,800%/| Euribor 3 mois| 2012-2024
Taux fixe contre taux variable . .
S 12 et L , 9 -
C"X""_f,p € 21813 17414 désactivé si Eur>ags| ~ 2*900%| Euribor 3 mois| 2013-2023
CAP 5,500% | Euribor 3 mois| 2013-2020
Swap 13 5298 4 678|Taux fixe contre taux variable 1,395%| Euribor 3 mois| 2013-2023
Swap 14 15 893 14 035|Taux fixe contre taux variable 1,395%| Euribor 3 mois| 2013-2023
Swap 15 3348 2 678|Tauxfixe contre taux variable 1,550%| Euribor 3 mois| 2014-2023
Swap 16 47 840 46 166 | Taux fixe contre taux variable 1,5175%| Euribor 3 mois| 2013-2020
Swap 17 22 000 20 167 |Tauxfixe contre taux variable 0,5610%| Euribor 3 mois| 2015-2030
Swap 18 6 760 5 719|Tauxfixe contre taux variable 0,3400% | Euribor 3 mois| 2015-2022
CAP 19 186 014 169 722 Tunnel 0% - 1% | Euribor 3 mois| 2015-2020
Swap 20 4 796 4 374 | Taux fixe contre taux variable 0,3900% | Euribor 3 mois| 2015-2023
Swap 21 10 949 10 550| Taux fixe contre taux variable 0,6950% | Euribor 3 mois| 2015-2022
Swap 22 8414 8 287 | Tauxfixe contre taux variable 0,6100% | Euribor 3 mois| 2016-2023
Liste des couvertures souscrites en 2016 :
(En miliiers (I:\Aocl)J:‘/Eaar?tél Montant au Type Taux fixe Taux variable Période
d'euros) o 30.06.2016 yp couverte
I'origine
Swap 23 5225 5 154 | Taux fixe contre taux variable 0,5500% | Euribor 3 mois| 2016-2023
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12. Autres actifs financiers non courants

(En milliers d'euros) Montant au Augmentation | Diminution Reclgssemer Montant au
31.12.201 moins d'an 30.06.201
Dépots et cautionnements versés 518 30 0 548
Avances versées sur immobilisation$ 932 621 -712 841
Autres Préts 0 0
Total 1450 651 -712 0 1389
13. Créances clients
(En milliers deuros) Montant au Montant au
30.06.2016 | 31.12.2015
Créances clients et comptes rattachgs 25935 12 527
Clients douteux 0 29
Total brut créances clients 25935 12 556
Dépréciation 0 -24
Total net créances clients 25935 12 532

Les créances clients correspondent essentielleawenfacturations des loyers déMStrimestre 2016 qui sont

produites avant le 30 juin 2016.

14. Autres actifs courants

(En milliers deuros) Montant au Montant au
30.06.2016 | 31.12.2015
Créances fiscales et sociales 4412 2 353
Autres créances d’exploitation 5391 5837
Autres charges constatées d'avance 522 139
Autres actifs courants d'exploitation 10 325 8 329
Intéréts d'avance sur location financement
Autres actifs courants financiers 0 0
Total autres actifs courants 10 325 8 329

Les créances fiscales concernent essentiellemefVia récupérable. Les autres créances d’exploitatio

enregistrent notamment des provisions sur fraisodaire.

15. Trésorerie et équivalents de trésorerie

(En milliers d'euros) Montant au Montant au Variation
30.06.2016 | 31.12.2015
Titres de placement sans risque et trés liquides 21022 16 561 4461
Disponibilités 32098 7274 24 824
Trésorerie 53120 23835 29 285

Les titres de placement sont constitués principeigrde dépots a terme et de SICAV de trésorerie.

N A

7 e

16. Actifs destinés a étre cédés

- , Montant au . T Montant au

(En milliers d'euros) 31.12 201 Augmentation | Diminution 30.06.201
Immeubles de placement (Immo CBI) 71 400 0 -71 400 0
Actifs destinés a étre cédés 71 400 0 -71 400 0
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17. Capitaux propres consolidés

17.1. Composition du capital social

Nombre Valeur Montant du | Montant de la
(En milliers d'euros) d'actions nominale capital aprés | prime aprés
émises (en €) I'opération I'opération
Position au ler janvier 2016 14 198 878 2 28 398 33 387
Actions gratuites 10 800 2 22 -24
Dividende en actions 269 271 2 539 4 950
Dividende -12 505
Montant du capital au 30 juin 2016 14 478 949 2 28 958 25 808
17.2. Dividende versé
(En milliers d'euros) 30.06.2014 31.12.201bH
Dividende net par action (en euros) 0,88 0,85
Dividende global versé 12 502 12 066
Impact de 'option du paiement du dividende encagi -5 542
Dividende payé 6 960 12 066
17.3. Actions d’autocontrdle
- ) Montant a la| Montant & L Résultat de| Incidence
(En milliers d'euros) N \ Variation . ) .
cloture I'ouverture cession | trésorerie
Codt d'acquisition 80 54 26 8 35
Dépréciation 0
Valeur nette 80 54 26
Nombre de titres d'autocontréle 3685 2594 1091
17.4. Actions gratuites
(En euros) Plan 2015 Plan 201# Plan 2013
Date d'attribution 19/01/2016 20/01/2015 21/01/2014
Nombre de bénéficiaires 5 5 6
Date d'acquisition 19/01/2018 20/01/2Q17 21/01/2016
Nombre d'actions gratuites 19 595 9 00 10(800
Cours a la date d'attribution (en €) 21,11 19,45 14,9
Dividende / action attendu année N+1 (en €) D,88 0,85 0,82
Dividende / action attendu année N+2 (en €) D,91 0,88 0,85
Juste Valeur des actions (en €) 19,32 1,72 13,23
Charge comptabilisée au titre de la période (ep €) 4 53| 47 718 4110
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18. Dettes financieres

18.1. Variation des dettes financiéres et garanties doneé

(En milliers d'euros) Montant au Vatia.ltio‘n de Augmentation [ Diminution Virements Montant au
31.12.2015 périméetre poste a poste 30.06.2016
Emprunts 242 967 8 281 -13 407 237 841
Emprunt obligataire 65 000 65 000
Location-financement 298 144 -11 936 286 208
Frais d'émission -2 057 253 -1 804
Dettes financiéres non courantes 604 054 0 8534 0 -25 343 587 245
Emprunts 26 516 -22 185 13 407 17 738
Location-financement 23276 -11 554 11 936 23 658
Intéréts courus emprunts 2289 4051 -2 289 4051
Concours bancaires 3267 -3 267 0
Billet de trésorerie 0 0
Intéréts courus concours bancaires 0 0
Dettes financiéres courantes 55 348 0 4051 -39 295 25343 45 447
Emprunts sur actifs destinés a étre cg¢dés 36 284 36 284 0
(annexe 18.5)
Total dettes financieres brutes 695 686 0 12 585 -75579 0 632 692

Plus de 90% des emprunts souscrits ne sont pagigsocovenants.

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

établissements financiers :

- de prise d’hypotheque et de privilege de prétdardeniers sur les immeubles concernés, a hadgeur
- au 30 juin 2016 : 252 680 K€
- au 31 décembre 2015 : 272 508 K€

- de cautions accordées par la société ARGAN, &ehade :

- au30juin 2016 : 0 KE

- au 31 décembre 2015 :

22 301 K€

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

Part a plus

(En milliers d'euros) 30.06.2016 Partl amoins d'un an et Part a plus de
dun an . 5 ans
moins de 5 ang

Emprunts a taux variable (a) 238 624 15687 108 006 114 931
Emprunts a taux fixe 81 955 2052 72551 7 352
Dette crédit-bail taux variable (& 295 408 22532 97 700 175176
Dette crédit-bail taux fixe 14 457 1125 4988 8 344
Frais d'émission
Dettes financiéres en capital 630 444 41 396 283 245 305 803

(a) Taux variable a I'origine — la part couverte des emprunts est précisée a la note 11

La société a procédé a une estimation des échéaatatiges 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 les fraiaficiers de la période.
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18.3. Echéances des redevances de location-financement

Engagement Part a plus

- \ ,g. 9 ) Part @ moins| dun an et |[Parta plus de|Prix de levég

(En milliers d'euros) crédit-bail au dun an moins de 5 5 ans de I'option
30.06.2016 P
ans

Redevances de crédit-bail a taux fixe 17 823 1705 6 821 6 821 2 475
Redevances de crédit-bail a taux variablg 326 879 30 242 116 730 136 967 43 940
Total redevances de crédit-bail futures 344 702 31947 123551 143 788 46 415

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.

18.4. Endettement financier net

L’endettement financier net est constitué de I'étsrent financier brut diminué de la trésoreridaet

(En milliers d'euros) Montant au Montant au Variation
30.06.2016 | 31.12.2015
Dette financiére brute 632 703 659 402 -26 699
Trésorerie et équivalents de trésorerie -53 120 -23 835 -29 285
Endettement financier net 579 583 635 567 -55 984
19. Dépobts de garantie
(En milliers d'euros) Montant au Montant au Variation
30.06.16 31.12.2015
Dépbts de garantie locataires 7 506 7 481 25

20. Provisions

(En milliers d'euros) Montant au Augmentation | Diminution Varigtiops de( Montant au
31.12.2015 périmetre 30.06.2016
Provisions pour charges courantes 0 0
Provisions pour risques non courantk 0 0
Provisions risques et charges 0 0 0 0 0
Dont provisions utilisées
Dont provisions non utilisées

21. Dette d'imp0t

Depuis 2011, il nexiste plus d'impét différé étadnné que toutes les sociétés du groupe ont aptéle
régime SIIC.
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22. Autres passifs courants

(En milliers deuros) Montant au Montant au

30.06.2016 31.12.2015

Dettes fournisseurs et comptes rattachés 8761 2813
Dettes fiscales 7461 2712
Dettes sociales 238 290
Autres dettes courantes 547 269
Produits constatés d'avance 18 537 20498
Total autres passifs courants 35 544 26 582

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

Les dettes fournisseurs et les dettes fiscaleDguid 2016 sont majorées des conséquences dentexitt de
I'FRIC 21, (constatation de la totalité des impétdaxes a la date du fait générateur d'obligation

Les loyers étant facturés trimestriellement et dfeoe, les produits constatés d’avance sont relatisloyers
du trimestre qui suit la date d’arrété.

23. Revenus nets des immeubles

(En milliers deuros) Montant au Montant au

30.06.2016 | 30.06.2015

Revenus locatifs 32925 33454

Charges locatives facturées au forfait

Autres produits sur immeubles

Total des produits surimmeubles 32925 33454

Charges locatives (avec refacturation forfaitaire

Autres charges sur immeubles

Total des charges surimmeubles 0 0

Revenus nets des immeubles 32925 33454

24. Codt de I'endettement financier net
(En milliers deuros) Montant au Montant au

30.06.2016 | 30.06.2015

Revenus VM P monétaires <3 mois

Produits de trésorerie et équivalents de trésorefie 199 160

Résultat des couvertures de taux

Produits de trésorerie 199 160

Intéréts sur emprunts et découverts -11 079 -11 438

Instruments dérivés -1684 -800

Frais d'émission emprunt -253 -374

Codt de I'endettement financier brut -13 016 -12 612

Codt de I'endettement financier net -12 817 -12 452

25. Autres produits et charges financiers

Il n'y a aucun montant constaté au titre de ce stn@e

(En milliers deuros) Montant au Montant au
30.06.2016 | 30.06.2015
Pénalités remboursement emprunt sur cession
Provision charges financiéres remboursement agticip
Autres produits et charges financiers 0

Page32 sur50




26. Rapprochement de la charge d’'imp06t

(En milliers deuros) Montant au Montant au
30.06.2016 | 30.06.2015

Bénéfice avant impo6ts 41 474 30 382
Charge (Produit) dimpdt théorique au taux en vigueir en France (taux de 33,33%) -13825 -10 127
Incidence du secteur non taxable 13825 10127
Reprise des imp6ts différés des sociétés SIIC
Exit tax actualisée
Contribution exceptionnelle 3% sur distribution 296
Imp &t société sur exercices antérieurs
Autres décalages

Charge d'impot effective 0 296

27. Résultat par action

Calcul du résultat par action Montant au Montant au
30.06.2016 | 30.06.2015
Résultat net, part du groupe (Milliers d'€) 41 474 30677
Nombre moyen pondéré d'actions en capitpl 14 293 973 14 195020
Actions propres (pondérées) -3588 -3 818
Nombre d'actions retenues 14 290 385 14 191 202
Résultat par action (en euros) 2,86 2,16

28. Détail de certains postes du tableau des flux dedésorerie

La trésorerie nette des découverts bancaires semigicomme suit :

(En milliers deuros) Montant au Montant au
30.06.2016 | 31.12.2015
Trésorerie et équivalents de trésorerie 53120 23835
Concours bancaires, billets de trésorerie et itaé@urus -3 267
Trésorerie du tableau des flux de trésorerie 53120 20 568
29. Engagements hors bilan
(En milliers deuros) Montant au Montant au
30.06.2016 | 30.06.2015
Engagements recgus :
Lignes de crédits regues non utilisées
Cautions regues des locataires 12 204 11 990
Total engagements actif 12 204 11 990
Engagements donnés :
Cautions et garanties données 2893 1397
Total engagements passif 2893 1397
Engagements réciproques : |
Engagements construction d'immeubles de placeme||1t 12 253 40 507
Total engagements actif et passif | 12 253 40 507
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30. Comptabilisation des actifs et passifs financiers

Actifs /
’Pass’lfs\ Act|f§/ ' Actifs / Juste
évalués a| Passifs Actifs R . " valeur
- . . . . Préts et | Passifs Coalt Juste
(En milliers d'euros) lajuste détenus |disponibles . A . par Total
. i s créances | au colt | historique . Valeur
valeur par| jusqu'a ala vente . capitaux
oy amorti
le compte |I'échéance propres
de résultat
Immobilisations 548 841 1389 1389
financiéres
Disponibilités 32 120 21 000 53 120 53 120
Instruments financiers 0 0
courants et non courants
Autres actifs 35 735 35 735 35735
TOTAL ACTIFS
32120 548 0 0| 21 000 36576 0| 90244| 90244
FINANCIERS
Dettes financieres non 522 256 65 000 587 256|587 256
courantes
Instruments financiers 4893 16 854| 21 747| 21 747
courants et non courants
Dettes financiéres 45 447 a5 447| 45 447
courantes
Dettes financiéres sur
. A 0 0
actifs destinés a la vente
Autres passifs 8 246 8246 8246
Dépdt de garantie 7 506 7506 7 506
TOTAL PASSIFS
4 893 522 256 0 0| 65000 61 199 16854670 202| 670 202
FINANCIERS

31. Relations avec les parties liées

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

comme sulit sur la période :

(En milliers deuros) Montant au Montant au

30.06.2016 | 30.06.2015
Salaires 260 342
Jetons de présence 25 16
Rémunération globale 285 358

Un membre a quitté le Directoire & compter du Gilej 15.

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'exceptiandlggeants, aucune autre partie liée n'a ététifien

32. Effectifs

Cadres Non cadres Total
Effectif moyen au 30 juin 2015 12 3 15
Effectif moyen au 30 juin 2016 12 4 16
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33. Evénements postérieurs a la cloture

Néant
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ARGAN

Rapport des commissaires aux comptes
sur l'information financiere semestrielle

Comptes semestriels consolidés
Période du T janvier au 30 juin 2016

EXPONENS Synergie-Audit MAZARS

Page36 sur50



EXPONENS Synergie-Audit

BUREAU DE PARIS : 20, RUE BRUNEL — 75017 PARIS
TEL : +33 (0) 1 8534 16 66 - FAX : +33 (0) 1 8534 16 70

SOCIETE PAR ACTIONS SIMPLIFIEE D'EXPERTISE-COMPTABLE ET DE COMMISSARIAT AUX COMPTES
CAPITAL DE 401 580 EUROS - RCS NANTERRE B 340 362 524

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

Siége Social : 10, rue Beffroy — 92 200 Neuilly-sur-Seine
Société Anonyme a Directoire et Conseil de Surveillance
au capital de 28 957 898 €
R.C.S. Nanterre B 393 430 608

Rapport des commissaires aux comptes
sur I'information financiere semestrielle

Comptes semestriels consolidés
Période du T janvier au 30 juin 2016

EXPONENS Synergie-Audit MAZARS
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Rapport des commissaires aux comptes sur I'informat ion financiére
semestrielle

Aux actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confarevptre assemblée générale, et en
application de larticle L. 451-1-2 Ill du Code némire et financier, nous avons
procédeé a :

» |'examen limité des comptes semestriels consolidésla société ARGAN S.A.,
relatifs a la période du®ljanvier au 30 juin 2016, tels qu'ils sont joints présent
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 exameitélim'exprimer notre conclusion sur ces
comptes.

| - Conclusion sur les comptes

Nous avons effectué notre examen limité selon kesnas d'exercice professionnel
applicables en France.

Un examen limité consiste essentiellement a stemireavec les membres de la direction
en charge des aspects comptables et financiersnegtthe en ceuvre des procédures
analytiques. Ces travaux sont moins étendus quereguis pour un audit effectué selon
les normes d'exercice professionnel applicablefrance. En conséquence, l'assurance
gue les comptes, pris dans leur ensemble, ne coempgras d'anomalies significatives
obtenue dans le cadre d'un examen limité est usnwearce modérée, moins élevée que
celle obtenue dans le cadre d'un audit.

Sur la base de notre examen limité, nous n‘avossgiavé d'anomalies significatives de
nature a remettre en cause, au regard du réef@réRRS tel qu'adopté dans I'Union

européenne, la régularité et la sincérité des cesnpemestriels consolidés et I'image
fidele qu'ils donnent du patrimoine et de la sitoitfinanciere a la fin du semestre ainsi
que du résultat du semestre écoulé de I'ensembistittge par les personnes et entités

comprises dans la consolidation.
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Sans remettre en cause la conclusion expriméessiidenous attirons votre attention sur
la note 3 de I'annexe des comptes semestriels kidé@sajui décrit les nouvelles normes
et interprétations que la société a appliquéesriptar du ¥ janvier 2016.

Il — Vérification spécifique

Nous avons également procédé a la vérification idEgmations données dans le
rapport semestriel d'activitt commentant les compsemestriels consolidés sur
lesquels a porté notre examen limité.

Nous n'avons pas d'observation a formuler sur $cérité et leur concordance avec
les comptes semestriels consolidés.

Fait a Paris et Courbevoie, le 29 juillet 2016

Les commissaires aux comptes

EXPONENS
SYNERGIE-AUDIT

Yvan Corbic

MAZARS

Odile Coulau
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mARGAN

Loueur-développeur d’entrep6ts PREMIUM

Société Anonyme a directoire et conseil de suedié
au capital de 28.957.8%8Iros
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 2016

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

La société ARGAN est une fonciere francaise spééial en développement et location de plateformes
logistiques PREMIUM.

Le portefeuille immobilier de la société est vadére917 M€ hors droits 963 M€ droits compris).
Il comprend :

» Le patrimoine construit (hors développements amrg)p d’'une surface totale d&.300.000 m2pour
une valeur expertisée @2 M€ hors droits 9§58 M€ droits compris),
> Des réserves foncieres, valoriséésM€ hors droits.

Son parc est composé de 41 immeubles, essentiellefesbases logistiques de catégorie 85 plateformes
logistiques et6 messageriesau 30 juin 2016), de moyenne d’age pondérée &pdld ans implantées en
France, principalement sur I'axe vertical LilleriBaLyon, Marseille.

La répartition principale des surfaces est la suiva

» Région lle de France : 60%
» Région Rhbne-Alpes / Bourgogne : 17%
» Région Nord : 8%

» Région Centre / Orléanais : 4%

La société ARGAN a été cotée sur le compartimerd’Euronext Paris le 25 juin 2007. Elle a intégré le
compartiment B en janvier 2012.

Sa capitalisation boursiére au 30 juin 2016 s’élaa84,8 M€, sur la base d'un cours de bourse de 23,12
€/action

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

La totalité du groupe ARGAN est placée sous lemégiiscal des SIIC (Sociétés d’Investissement Imitieb
Cotées).

Les montants des exit tax relatifs a la société ARt a sa filiale IMMOCBI ont été réglés intégnalent.

2/ COMPTE RENDU D’ACTIVITE

Une nouvelle mise en location est intervenue auscdu ' semestre 2016 :
» 11.000 mZelatifs a ldivraison d’une plateforme destinée aux produits frais :
0 a Cergy-Pontoise (95), louée pour 12 ans fermassadiété Simply Market, groupe Auchan
En paralléeleARGAN a cédé 5 plateformes logistiques, pour une gace totale de 115.000 mz2 :

» Un portefeuille de 4 plateformes d’'une surfaceléotie 100.000 m?, dont 3 situées en région parisien
(77) et 1 située a Orléans (45)
» La plateforme située a Briare (45), d’une surfaed %000 m?

L’évolution des loyers pergus par le groupe estigante :

> 1®semestre 2016 : 32,9 M€ de revenus nets locatifs
» 1°"semestre 2015 : 33,5 M€ de revenus nets locatifs

Soit une baisse d&6 du X' semestre 2016 par rapport &iskmestre 2015.

Le taux d’occupation du patrimoine s’établit & 98%au 30 juin 2016.

Au 30 juin 2016, la dette financiére brute relattepatrimoine construit et expertisé a 917 M€ ghawmtte liée
aux développements en cours) représente un mdotahtle559 M€ a laquelle s’ajoute I'émission obligataire
d’'un montant dé&5 M€, soitune dette totale brute de 624 M€.

Aprés prise en compte de la trésorerie résiduadl®3I M€, la LTV nette (dette financiere nette / valeur
d’expertise hors droit) s’éleve&,2%.

La répartition de cette dette financiére brute apital d’ARGAN est la suivante :
» 15% en taux fixe, soit 96 M€ au taux moyen de 5,11%
» 5% en taux variable, soit 28 M€ au taux moyen Euribanois + 1,70 %
» 80% en taux variable couvert, soit 500 M€ au taux moye 3,16%

En prenant en compte un Euribor 3 mois égal a2%,2n moyenne sur le ler semestre 2016, le taurmuadby
la dette globale du groupe ARGAN resso8,38% au 30 juin 2016, a comparer a 3,37% au 30 juirb2atec
un euribor moyen de 0,02%.
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Le montant des financements couverts individuellgne les instruments de couverture contractésOajui
2016 sont les suivants :

31,0 M€ : Swap de taux fixe a 1,98% jusqu’'au 101/
5,6 M€ : Swap de taux fixe a 2,05% jusqu’au 10/@4/1
14,9 M€ : Swap de taux fixe a 2,33% jusqu’au 1Q@7/
26,1 M€ : Swap de taux fixe a 2,395% jusqu’au L/10
7,2 M€ : Swap de taux fixe a 2,23% jusqu’au 10/10/1
15,8 M€ : Swap de taux fixe & 2,29% jusqu’au 181/
3,8 M€ : Swap de taux fixe a 2,30% jusqu’au 10/81/1
6,2 M€ : Swap de taux fixe a 2,245% jusqu’au 187/
9,5 M€ : Swap de taux fixe a 2,34% jusqu’au 10/20/1
46,2 M€ : Swap de taux fixe a 1,5175% jusqu’au 220
5,7 M€ : Swap de taux fixe a 0,34% jusqu’au 10/21/2
10,6 M€ : Swap de taux fixe & 0,695% jusqu’au 1220
17,4 M€ : Swap de taux fixe a 2,90% jusqu'au 1@B1/
+ cap a 5,50% jusqu’au 10/01/20
5,2 M€ : Swap de taux fixe a 0,55% jusqu’au 10/81/2
8,3 M€ : Swap de taux fixe a 0,61% jusqu’'au 10/81/2
18,7 M€ : Swap de taux fixe a 1,395% jusqu’au 1284
2,7 M€ : Swap de taux fixe a 1,55% jusqu’au 10/84/2
4,4 M€ : Swap de taux fixe a 0,39% jusqu’'au 10/20/2
8,8 M€ : Swap de taux fixe a 1,80% jusqu’au 10/87/2
» 20,2 M€ : Swap de taux fixe a 0,561% jusqu’au LE01
La société a également contracté les macro-couesrfwivantes :
» 61,7 M€ : Swap de taux fixe a 2,365% jusqu’au 1A/@7
» 169,7 M€ : Tunnel de taux fixe 0%-1% jusqu’au 10201

YV VV V V VYV V V VYV V V V V

V V V V V V

3/ EVOLUTION PREVISIBLE DE LA SITUATION

Pour I'exercice 2016ARGAN anticipe des revenus locatifs en léger retrgi a moins de 1%, avant de
repartir sur une hausse de l'ordre de 7% en 2017 po atteindre environ 71 M€.

4/ EVENEMENTS IMPORTANTS SURVENUS DEPUIS LA CLOTURE DU 30 JUIN 2016

ARGAN a poursuivi son programme de constructioc@urs du second semestre 2016.
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5/ ANALYSE DES PRINCIPAUX RISQUES

Les risques au niveau de la société peuvent étdfdecntes natures :

Risques liés au marché :

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

Le marché de l'investissement logistique francai®@nu une excellente année 2015. Le ler semediie 2
confirme l'intérét des investisseurs sur ce mardo@jours a la recherche de rendements élevés et
bénéficiant encore d’'une surabondance de capithuXua colt de l'argent au plus bas. Les taux de
rendement locatif poursuivent une lente compres®airainant une variation de juste valeur posities
immeubles de placement.

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

Par ailleurs, I'évolution de la situation éconon@cpi un impact sur les variations des indices INSEE :
Indice du codt de la construction ou ILAT : indides loyers des activités tertiaires) sur lesquais indexés

les loyers de la société. Cependant, la sociétéisaemaeuvre dans 70% de ses baux un systeme dad tunn
d’'indexation ou de pré-indexation des loyers afen luniter les effets de l'indexation selon les teb
INSEE.

» Risques liés a la crise immobiliére La société ayant retenu I'option de comptabilissrimmeubles
de placement selon la méthode de la juste valearcempte de résultat peut étre impacté par unaticar
négative de juste valeur de ses immeubles, ligedaisse des valeurs vénales. D’autre part, Liionl a la
baisse des valeurs vénales peut avoir un impadesurbligations de respect de ratio ou covenamersn
certains établissements financiers dans le cadreod&ats de préts. La société est peu impactéegar
phénomene car plus de 90% des contrats de pré&srgsune sont pas assortis d’obligation de covenan

» Risques liés a la crise financiere La société ayant recours a un fort effet de ledierla dette et
compte tenu d’'un contexte de resserrement du alédi part de certains organismes financierspdaese
peut ne pas étre & méme de mettre en ceuvre syErdé développement aussi rapidement que souhaité
fait de la pénurie de crédits accordés. Touteflsissociété estime que la diversité de ses paresair
financiers lui permet de contracter les financemeiont elle a besoin.

» Risques liés au niveau des taux d’intérétla société ayant recours a I'endettement pour feases
futurs développements, toute variation des taumtéféts 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 biesad 5% de sa dette totale.

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
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disposent d’'une surface financiére supérieure etfon patrimoine plus important, voire d’'une capéae
promotion propre. Cette capacité financiere eecafttitude a entreprendre des projets de taillfsigtive

en propre, offrent aux plus grands intervenantdesumarché la possibilité de répondre a des ampetses
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 éawh lequel elle se positionne, et face a cette
concurrence, la société peut ne pas étre a ménmeetiee 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 rapideatatdans les mémes conditions les biens corresptsda
Cependant, au regard de I'échelonnement des éd®das baux actuels, la société estime pouvog faire

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 71% des loyers annualisés 28pértis sur 24 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 a la signature de baux, la situatimtamment financiére, des locataires potentiets es
examinée. Les baux sont assortis des garantieardag/: dépot de garantie ou caution bancaire élgmiva

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

de l'utilisateur.

Sur I'exercice du 1 semestre 2016, le montant du loyer annuel duesipdus important représente 6,8% de
la masse des loyers annuels de la société. Laté@séme qu’elle peut faire face a un impayé deordre
pendant la durée nécessaire a la mise en placendiureau locataire sur un tel site.

Risques liés aux actifs :

» Risques liés a la stratégie d’acquisition Dans le cadre de son développement, la sociétiéagey
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 indépendantsaluation des actifs repose sur un certain nombre de
paramétres et d’hypotheses, qui peuvent varier causcdes années. Cette évaluation peut ne pas étre
équivalente a sa valeur de réalisation dans I'fgs® d’'une cession, notamment en cas de changdeent
parametres de valorisation entre les dates deocessd’évaluation.

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.
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6/ PERIMETRE DE CONSOLIDATION

Le périmétre de consolidation au 30 juin 2016 estiivant :

% d'intérét et | % d'intérét et
Forme Sociétés N° SIREN | de controle au| de contrdle au
30.06.2016 31.12.2015
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 iagedu ler janvier au 30 juin 2016, ont été asr@iar le
Directoire le 20 juillet 2016.

Conformément au réglement européen CE N° 1606/20029 juillet 2002 sur les normes internationales,
comptes consolidés du groupe ARGAN sont établifacorement au référentiel IFRS tel qu'adopté dans
I'Union européenne. Ce référentiel est disponibleg e site internet de la Commission Européenne
(http://ec.europa.eu/internal_market/accountingfiastm#adopted-commission).

Les normes et interprétations adoptées par I'Usoropéenne mais non entrées en vigueur pour l'eerc
considéré, ou celles adoptées par I'lASB ou I'lFRh@is non encore adoptées dans I'Union européanid® a
juin 2016 n'ont pas donné lieu a une applicatioticgree.

Les normes et interprétations applicables pourrlau@e depuis le ler janvier 2016, ci-apres listGamt pas
d’'impact significatif sur ses résultats et sa siamafinanciere :

- Annual improvements (cycle 2010-2012) : Processumiel d’amélioration des normes cycle 2010-
2012 (publié le 12 décembre 2013),

- Amendement & IAS 19 : Régimes a prestations iééfincotisations des membres du personnel
(publié le 21 novembre 2013),

- Annual improvements (cycle 2012-2014) : Processumiel d’amélioration des normes cycle 2012-
2014 (publié le 25 septembre 2014),

- Amendements a IAS 16 et IAS 38 : Clarificatiom s méthodes d’amortissements acceptables
(publié le 12 mai 2014),

- Amendements a IAS 16 et IAS 41 : Plantes prodegr(publié le 30 juin 2014),

- Amendements a IAS 27 : Méthode de la mise envéfprice dans les comptes individuels (publié le
12 aolt 2014),

- Amendements a IAS 1 : « Disclosure initiativerégentation des états financiers (publié le 18
décembre 2014),

- Amendements a IFRS 11 : Acquisition d’'une quaé-gans une activité conjointe (publié le 6 mai
2014),

Les normes, amendements de normes et interprétagidoptés mais applicables ultérieurement ou enscou
d’adoption par I'Union Européenne, n’ont pas faibjet d’'une application par anticipation.
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Compte de résultat consolidé simplifié :

(en k€) Du 01/01/15 au | Du 01/01/16 au
Comptes consolidés, normes IFRS 30/06/15 30/06/16

(6 mois) (6 mois)
Revenus locatifs 33.454 32.925
Résultat opérationnel courant 30.321 29.962
Résultat opérationnel, apres ajustement des valeurs 42.834 54.291
Codt de I'endettement financier net -12.452 -12.817
Résultat avant impdts et autres charges financieres 30.382 41.474
Résultat net, part du groupe 30.677 41.474
Nombre d’actions au 30 juin 14.198.878 14.478.949
Résultat net dilué part du groupe / action 2,16 € 2,86 €
Capacité d'autofinancement nette apres impot couran 19.140 19.060

» ARGAN a généré des revenus locatifs de 32,9 M€@auscdu ¥ semestre 2016, en baisse de 2 % par

rapport au € semestre 2015.

» Le résultat opérationnel courant s’éleve a 30 M&@ayuin 2016, en baisse de 1 % par rapport auteésu
opérationnel courant di"semestre 2015.

> Le résultat opérationnel, apres ajustement desirsglatteint 54,3 M€, du fait d’'une variation dstpivaleur
sur les immeubles de placement positive de + 14&MEun résultat de cessions de + 10,3 M£.

> Le résultat net part du groupe est de 41,5 M€ sagpééuction de 12,8 M€ du codt de I'endettemerinianer

net.

» Le résultat net par action s’établit ainsi a 2,86d@mparer a 2,16 € pour 1€ demestre 2015.

» La CAF nette aprés imp6t courant s’éleve a 19,1 at€méme niveau qu’au 30 juin 2015.

Etat des produits et charges comptabilisées :

(en k€) Du 01/01/15 au | Du 01/01/16 au
30/06/15 30/06/16
(6 mois) (6 mois)
Résultat de la période 30.677 41.474
Total des gains et pertes comptabilisés directersent 4.354 -1.549
capitaux propres
Résultat de la période et gains et pertes comptalsiées 35.032 39.925
directement en capitaux propres

» Les gains et pertes comptabilisés directement eitacx propres représentent une perte de - 1.549 k€
(contre un gain de 4.354 k€ af $emestre 2015),

instruments de couverture (pour la part efficace).
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Bilan consolidé simplifié :

(en k€) Au 31/12/15 Au 30/06/16
Actifs non courants 936.568 952.323
Actifs courants 44.696 89.380
Actifs destinés a étre cédés 71.400 0
Total Actif 1.052.664 1.041.703
Capitaux propres 292.424 325.506
Passifs non courants 630.049 616.510
Passifs courants 89.476 99.687
Passifs classés comme détenus en vue de la vente 40.715

Total Passif 1.052.664 1.041.703
Actif du bilan :

» Les actifs non courants s’élévent & 952,3 M€, etr@nnent principalement les immeubles de placement
pour leur valeur hors droits de 912,5 M€, les imiligdtions en cours pour 38 M€ et les autres actifis
courants pour 1,4 M€.

La valorisation du patrimoine fait ressortir unxale capitalisation de 7,30 % hors droits (soi0&®droits
compris) au 30 juin 2016, en légére baisse parorapp 31 décembre 2015 (7,35% hors droits).

» Les actifs courants s’élévent a 89,4 M€, et compeanla trésorerie pour 53,1 M€, les créancestslipour
25,9 M€, et les autres actifs courants pour 10,3 M€

» Il n’y a pas d'actifs destinés a étre cédés awB03016.

Passif du bilan :

> Les capitaux propres au 30 juin 2016 s’élévent3BRI€ et sont en hausse de 33,1 M€ par rappoBtlau
décembre 2015. Cette hausse sur la période a pgimeo:

Le résultat consolidé de la période pour + 41,5 M€,

La distribution de dividendes en numéraire pourM€/

L'imputation sur les réserves du co(t du plan diattion gratuite d’actions pour + 0,1 M€,
La variation de juste valeur des instruments deredure pour - 1,5 M€.

O O O O

» Les passifs non courants s’élevent a 616,5 M€ eépartissent entre dettes a long terme pour S8€,3
dépbts de garantie pour 7,5 M€ et instruments fiieas dérivés pour 21,7 M€.

» Les passifs courants s’élévent a 99,7 M€ et setiépant entre dettes a court terme pour 45,5 Méesd
sur immobilisations pour 18,7 M€ et autres pagsisr 35,5 M€.

» Il n'y a pas de passifs classés comme détenuseederieur vente.
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Calcul de I'Actif Net Réévalué (ANR) triple net EPRA au 30 juin 2016 (régime SIIC) :

L'Actif net Réévalué au 30 juin 2016 correspond a@pitaux propres consolidés, la société ayantschoi
d’intégrer ses immeubles de placement & leur jedtaur.

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

(en M€) au 31/12/14 au 31/12/15 au 30/06/1/6
Capitaux propres consolidés 249,9 292.,4 325,5
Imp6ts différés passifs 0 0 0
Exit tax et imp6t sur PV cession, statut SIIC 0 0 0
ANR de Liquidation statut SIIC 249,9 2924 325,5
Droits d’enregistrement 40,3 46,1 46,0
ANR de Reconstitution statut SIIC 290,2 338,5 371,5
Nombre d’actions 14.162.128 14.198.878 14.478.949
ANR de Liguidation statut SIIC / action 17,6 € 20,6 € 225 €
ANR de Reconstitution statut SIIC /action 20,5 € 23,8 € 25,7 €

L'’ANR de liquidation par action au 30 juin 2016 18¥e donc a 22,5 € contre 20,6 € au 31 décembrg, 201t
une hausse de 9%.
Cette hausse de 1,9 € est liée a :

Le résultat net (hors variation de juste valeur)l;3 €

La variation de valeur du patrimoine : + 1,0 €

Le résultat de cessions : + 0,7 €

La réévaluation des instruments de couverture dette : - 0,2 €

Le versement du dividende en numéraire : - 0,5 €

L’impact dilutif de la création des nouvelles aogosuite & I'option pour le paiement du dividende e
action:-0,4 €

VVVYVYVYVY
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DECLARATION DE LA PERSONNE PHYSIQUE
RESPONSABLE DU RAPPORT FINANCIER SEMESTRIEL

Jatteste, a ma connaissance, que les comptes étdts financiers consolidés du Groupe ARGAN

pour le semestre écoulé sont établis conformémentarmes comptables applicables et donnent une
image fidele du patrimoine, de la situation finamei et du résultat du Groupe consolidé au 30 juin
2016, et que le rapport semestriel d’activité fapiren pages 41 a 49 présente un tableau fidéle de
évenements importants survenus pendant les sixignemois de I'exercice, de leur incidence sur les

comptes, des principales transactions entre pdidies ainsi qu’'une description des principauxues)

et des principales incertitudes pour les six mestants de I'exercice.

Fait a Neuilly-sur-Seine, le 29 juillet 2016

Monsieur Ronan Le Lan
Président du Directoire

Pageb0 sur50



