(( JONES LANG
LASALLE.

Jones Lang LaSalle Conseil SAS

40 rue La Boétie

75008 PARIS

Tél: 01.40.55.15.15
Fax:01.40.55.17.81

Zublin Immobiliére France SA
52 Rue de la Victoire
75009 Paris

A l'attention de : Monsieur Pierre ESSIG

Paris, le 18 avril 2008

Objet : Expertise immobiliere d'un portefeuille immobilier (8 actifs)
« Jatte 1 », 52 Boulevard du Parc, 92200 Neuillgur-Seine
« Jatte 2 », 28 - 34 Boulevard du Parc, 92200 Niy+sur-Seine
1 Promenade de la Bonnette, ZAC des Barbanniers, 920 Genneuvilliers
« Jatte 3 », 20-26 Boulevard du Parc, 92200 Ndy#sur-Seine
« Horizon Défense Il », 28, rue de Verdun — 12/18ue de Flourens — 92150 Suresnes
« Le Magellan » - 2-14 rue Hennape — 92000 Nanter
« Le Danica » - 17-23 avenue Georges Pompidou9063 Lyon
« 36-40 rue Roger Salengro — 13002 Marseille

Monsieur

Nous nous référons a nos communications par mailnettre proposition en date du ler février 2008
concernant I'expertise de nos précédents rappaeigertise pour les 8 actifs immobiliers cités en
objet.

Vous nous avez indiqué que ce rapport d’expertisecsit dans le cadre de la préparation du rapport
financier de votre société. Il s’agit de confirnhes valeurs qui ressortent de notre expertisedate
du 31 mars 2008.

Aussi, nous vous prions de bien vouloir trouvedessous notre rapport concernant ce portefeuille
immobilier.

S.A.S. AU CAPITAL DE 37.000 € - R.C.S. PARIS 4828 150 00013



ZUBLIN IMMOBILIERE FRANCE SA Expertise en valeur vénale, huit immeubles

CADRE DE L’'EXPERTISE

Les trois premiers actifs immobiliers ont été asqpar le groupe Zublin en 2002 par le biais de
I'acquisition des parts des sociétés détentricexcede premiers. Jones Lang LaSalle a procédé a
I'expertise des trois immeubles a I'occasion deecatquisition, en se basant sur une visite deughaq
actif et sur la base des informations fournieslparendeur dans la « data room » mise en place a
I’époque.

Depuis le 31 mars 2003 Jones Lang LaSalle réatiselp compte du groupe Ziblin une actualisation
semestrielle de notre expertise d'origine de ces timmeubles : cette mission fait partie d’'une
mission plus large d’actualisation de la valeuratérde tous ses actifs situés en France, Allemagne,
Suisse, Belgique et Luxembourg. Ces actualisat&dimscrivent notamment dans le cadre de la
comptabilité de la société Zublin Immobilien AGaeles normes IFRS en juste valeur.

Au cours de I'année 2006 Ziblin a acheté le bignésh Gennevilliers. Nous avons procédé a
I'expertise de ce dernier pour la premiere fois3@useptembre 2006 et nos conclusions par rapport a
notre actualisation de ces valeurs figurent égahti@ns ce rapport.

A la fin du premier semestre 2007, Ziblin a acguiss ensembles immobiliers :

- Le premier, a usage de bureaux sis boulevard durPan-26 a Neuilly et nommé Jatte 3. A
ce titre nous avons réalisé un premier avis esifiraatcours du mois de janvier 2007 que
nous avons actualisé lors de la campagne d’expestisiestrielle du 30 septembre 2007.

- Le second, a usage de bureaux, sis, 28, rue deulWe&rdSuresnes pour lequel nous avons
réalisé une expertise, avec visite, lors du setomestre 2007.

- Le troisieme, a usage de bureaux sis 2-14 rue HbenaaNanterre, nommeé « le Magellan »
pour lequel nous avons réalisé une expertise dasée en juin 2007.

Au cours du  trimestre 2008, Zublin immobiliére a acquis dengembles immobiliers :

- Le premier, a usage de bureaux sis 17-23 avenueg@e®ompidou a Lyon nommé « Le
Danica », que nous avons expertisé lors de I'detwglmpagne d’expertise semestrielle (au
31 mars 2008).

- Le second, & usage de bureaux et locaux technisjse86-40 rue Roger Salengro a Marseille
pour lequel nous avons également réalisé une és@ervec visite, lors de l'actuelle
campagne d’expertise semestrielle (au 31 mars 2008)

L’expertise objet de ce rapport visait a estimgusde valeur de I'ensemble de ces biens en date du
31 mars 2008.
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ZUBLIN IMMOBILIERE FRANCE SA Expertise en valeur vénale, huit immeubles

BASE DE 'ESTIMATION

Notre évaluation a été réalisée sur la bask gleste valeur des biens selon les normes comptables
IFRS.

La juste valeur est définie dans la norme IFRS/WBcomme «le montant pour lequel un actif
pourrait étre échangé entre des parties bien irfesmnconsentantes et agissant dans des condigons d
concurrence normale ».

Les instances professionnelles sont d’accord pomsidérer que la juste valeur est ainsi quasi-
identique a la valeur vénale comme définie parRayal Institution of Chartered Surveyors" et la
Charte de I'expertise immobiliere.

Selon la Charte de I'expertise en évaluation imiigrei (3 édition, parue au mois de juin 2008),
valeur vénaleest la somme d’argent estimée contre laquelle uneinble serait échangé, a la date de
I’évaluation, entre un acheteur consentant et urdeer consentant dans une transaction équilibrée,
aprés une commercialisation adéquate, et ou léepant, I'une et I'autre, agi en toute connaissan
prudemment et sans pression.

En conséquence, I'appréciation de la valeur vésmlait dans les conditions suivantes :

a) lalibre volonté du vendeur et de I'acquéreur,

b) ladisposition d'un délai raisonnable pour la régtion, compte tenu de la nature du bien et
de la situation du marché,

c) que le bien ait été proposé a la vente dans ledittans usuelles du marché, sans réserves, avec
des moyens adéquats,

d) [I'absence de facteurs de convenance personnédfienetion d’équilibre dans une négociation.

Des valeurs vénales ‘brutes’ ou ‘acte en maingoihvient de déduire les droits d’enregistrement,
frais de notaires... pour connaitre le montant ‘ltiosts’ ou ‘valeur nette vendeur’.

Pour le calcul de la ‘valeur vénale hors droitsus@vons retiré de la ‘valeur vénale acte en mains’
des colts a titre des droits d’enregistrements fda notaires...s’élevant a 6,2% de ‘la valeur vénale
nette vendeur’. (Notons que le taux des droits rgistrement a augmenté de 20 points de base
depuis le 1 janvier 2006.)

Les valeurs citées ne tiennent pas compte des delésalisation d’'une commercialisation éventuelle,
ni des imp6ts et droits y afférents. Nous avonssiciimé les biens comme étant exempts de toute
hypothéque, obligations de crédit-bail ou autresrgés.

Nos expertises ont été menées en tenant compt@desipes Généraux d’Expertise” dont une copie
est jointe au présent rapport en annexe.

Nos estimations sont conformes aux méthodes dddat€de I'expertise en évaluation immobiliere,
aux recommandations de février 2000 du groupealailrde la COB présidé par Georges Barthes de
Ruyter et au « Appraisal and Valuation Standards ba Royal Institution of Chartered Surveyors.
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ZUBLIN IMMOBILIERE FRANCE SA Expertise en valeur vénale, huit immeubles

DATE DE L'EXPERTISE

Nos estimations ont été réalisées par rapport sitletion des biens et des marchés locatifs et
d’'investissement de I'lle-de-France et des Régamn81 mars 2008.

ROLE DE L'EXPERT

Jones Lang LaSalle a procédé a l'expertise de Jattiatte 2 et St Cloud a I'occasion de leur
acquisition par le groupe Zublin en 2002. Depui8lemars 2003 Jones Lang LaSalle réalise pour le
compte du groupe Ziblin une actualisation semdistrike notre expertise d’origine : cette mission
fait partie d’'une mission plus large d'actualisatide la valeur vénale de tous leurs actifs situes e
France, Allemagne, Suisse Belgique et Luxemboues. &tualisations s’inscrivent dans le cadre de
la comptabilité de la société Ziblin Immobilien AGexpertise objet de ce rapport visait a estinaer |
valeur vénale des biens en date du 31 mars 2008.

Ce rapport résume également les conclusions de agfrertise des biens situés a Genneuvilliers, Jatte
3 a Neuilly, Horizon Défense Il a Suresnes et Leg#lian a Nanterre ainsi que des biens
nouvellement acquis : le Danica a Lyon et & Maleseih date du 31 mars 2008.

Dans tous ces cas Jones Lang LaSalle est intermigualité d’expert indépendant. Nous certifions
n'avoir aucun intérét ni dans le groupe Ziblindans les bien immobiliers étudiés.

INFORMATIONS, SURFACES, VISITES...

Notre premiére estimation en 2002 était baséeesumformations fournies par le vendeur dans une
« data room » mise en place dans le cadre detcatigaction. Nous y avons recueilli les informasion
relatives aux surfaces, situation juridiques, situes locatives, ..., qui ont ensuite servies de base
pour toutes nos expertises.

Pour chacune des expertises semestrielles, y complie du 31 mars 2008, Ziblin ou leurs agents
nous ont communiqué des états locatifs remis a amsi que des informations concernant les gros
travaux prévus. Il n'y a eu aucun changement datéie pour les sites acquis en 2002.

Dans le cadre de notre mission d'actualisation séie#le nous procédons a une visite de chaque
actif une fois par an. Les immeubles ont tous Ifalijet d’'une visite pour I'expertise en date du 31
mars 2008en compagnie de Caroline Dheilly le 5i&\2008 pour les sites de I'lle-de-France et le 14
février 2008 pour les sites de Lyon et Marseille.

Concernant Horizon Défense I, une visite de I'gntdité des lieux a été réalisée le 4 avril 200V, e
présence de Mme Caroline Dheilly.

Nous ne sommes pas des géometres experts, airsshiauons pas procédé a un métré des locaux et
nous nous sommes basés entiérement sur les talleausurfaces locatives fournies en data room.
Dans le cas ou un architecte ou géometre expditieit des surfaces différentes de celles red¢snu
nous nous réserverions la possibilité de revoirgstsnations.

Nous avons supposé les immeubles loués et occapédel conditions précisées par les états locatifs
qui nous ont été remis.

Nous avons considéré que les biens étudiés sorforones aux permis de construire et gu'ils

bénéficient de toutes les autorisations adminisgatpour les activités et affectations communiguée
et retenues. Nous avons supposé que les immeublesomportent pas d’amiante ou d’autres
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ZUBLIN IMMOBILIERE FRANCE SA Expertise en valeur vénale, huit immeubles

matériaux délétéres et que les terrains ne sotfffancun type de pollution ou de contamination, ni
de probléme de carriéres.

METHODE D’EVALUATION

Méthode par I'actualisation des flux futurs (dite du « cash flow »)

Notre approche pourrait se résumer comme suit :

>

Une approche par 'actualisation des revenus netd® ans, en envisageant une vente de I'actif
au début de la onziéme année.

Nous avons tenu compte de l'éventuelle indexatioturé des loyers et de la possibilité
d’augmentation ou de baisse des valeurs locatieesndrché par rapport aux niveaux du 30
septembre 2007.

Constater le revenu brut annuel de chaque lottir parl’état locatif fourni.

En déduire le cas échéant un pourcentage correapbraix frais non récupérables selon les
informations communiquées par vos services aiee tit

Déduire de ce loyer « semi-net » des montantstiudiéventuels frais de gestion interne (« asset
management ») et de contributions vers un fondséderve destiné a aider le propriétaire
d’effectuer les éventuels gros travaux futurs.

A I'occasion de I'échéance de chaque bail noussaig@ons deux hypothéses :

a. Soit, le locataire quitte les locaux. Dans ce aaes période de vide locatif est a envisager,
ainsi que certains travaux de rénovation des loeaules frais de commercialisation afin de
retrouver un nouveau locataire. Le nouveau loyegipsuite & la relocation sera égal a notre
estimation de la valeur locative du marché (« VLM »

b. Soit, le locataire renouvelle son bail. Dans ce ita$y aura aucun vide et nous n'avons
envisagé ni des travaux de rénovation, ni des flmisommercialisation. Le loyer percu sera
en général égal a notre estimation de la VLM, nd@iss le cas ou le loyer actuel serait
nettement inférieur a cette derniere nous retemonsouveau loyer quelque peu inférieur a
la VLM.

Les deux hypothéses sont ensuite pondérées sel@nasdimation de la probabilité du départ ou

non de chaque locataire.

Nous signalons que dans le marché d'aujourd’huisne@onsidérons qu'un propriétaire

procéderait & des travaux de rénovation importdatss le cas du départ du locataire de Jatte 1

ou Jatte 2 et dans une moindre mesure pour Jatieus. avons ainsi retenu cette approche dans

I'hypothese d’'un départ, moyennant un loyer nettemplus élevé suite a ces travaux.

Les loyers nets, frais, travaux... retenus pour ceannée sont ensuite actualisés afin d'estimer
la valeur actuelle de chaque élément.

Notre estimation du revenu net de I'année onzerstite capitalisée afin de calculer le montant
qui serait obtenu dans I'hypothése d'une venteéautide la onzieme année. Le montant obtenu
est minoré afin de prendre compte de notre estimates frais du notaires, droits de mutation...

afin d’obtenir le montant net qui serait percu lgavendeur. Ce montant net est ensuite actualisé.

La somme des montants actualisés sur 10 ans eixddepvente nette actualisé est arrondie afin
d’obtenir la valeur vénale « droits compris ».
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> De la valeur « droits compris » (ou « acte en maiainsi obtenue nous déduisons un montant a
titre des droits d’enregistrement et frais du metaiLes montants déduits sont calculés sur une
base de 6,2% de la valeur « hors droits ».

» Concernant les taux d’actualisation et de cap#tibe, afin d’assurer une cohérence avec
I'approche retenue pour la totalité du portefeuitieus retenons un taux unique pour toutes ces
opérations. Ce taux est basé sur les taux quintessale I'analyse des transactions a la vente
d’'immeubles de bureaux situés dans des marchéasenia ceux étudiés.

Méthodes de recoupement

> Enfin, nos tableaux nous permettent d’'identifievédeur vénale au m2 et le taux de rendement
effectif qui ressortent de cette approche pour gbaactif, ainsi que de cerner la tendance du
rendement global sur une période de 10 ans. Naiffomé que ces éléments sont conformes aux
attentes du marché et avec nos références dedtimmsade vente a I'investissement.

» La méthode de comparaison est considérée plutbineoume méthode de recoupement pour les
immeubles loués. En effet la situation locative@iamment le montant du loyer et les échéances
de renouvellement créent des différences sendilelesleurs.

Nos expertises sont ainsi basées sur les valetasyetjui ressortent de notre analyse du march&en
qui concerne :

o Notre estimation de la valeur locative du marché

o0 Notre choix des taux retenus

0 La comparaison des rendements immédiats et sunslua ressortent de nos calculs

o La valeur vénale au m2 qui ressort de nos calculs.

0)
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ZUBLIN IMMOBILIERE FRANCE SA Expertise en valeur vénale, huit immeubles

RESUME DU PORTEFEUILLE

Il s’agit de 8 opérations immobilieres (dont dewuvellement acquises), & usage de bureaux, situées
a Neuilly, Gennevilliers, Suresnes et Nanterre denslépartement des Hauts de Seine (92), la
premiére couronne ouest et nord-ouest de la banlpauisienne. Les deux nouvelles acquisitions
concernent des actifs situés respectivement a eyarMarseille.

Il s’agit d’'immeubles de placement, chacun loué @uw plusieurs locataires.

Nous résumons les principales caractéristiquesidgue actif comme suit :

« Jatte 1 », 52 Boulevard du Parc, 92200 Neuilly-siseine

Il s’agit d’'un immeuble de bureaux, construit albbutédes années 1970, de type R + 9 sur 4 niveaux
de sous-sols. Les locaux en superstructure sdiséstien bureaux, avec un restaurant inter ensepri
en rez-de-chaussée. Les infrastructures sont & uwaguisines, stockage et archives et hébergent
également 408 emplacements de parkings. La suudtdedocative est de 18.034 mz2, dont 12.492 m?
de bureaux.

L’ensemble est situé dans la premiére couronnet aieeBaris sur I'lle de la Jatte dans la commune de
Neuilly dans le département des Hauts de Seirggadit d’'un emplacement agréable avec facade sur
la Seine dans un environnement mixte de bureadXabitation.

Le bien est détenu en pleine propriété. Il est lmuéotalité a la société Roche selon un bail da9a
partir du £ juillet 2002. Selon le bail le preneur est resais des travaux de I'article 605 et le
propriétaire de ceux de l'article 606. Le locataigenbourse au propriétaire la taxe fonciere edXa t
sur les bureaux de I'lle-de-France.

Le montant du loyer au ler trimestre 2008 s'éle&0#%6.123,33 €/an HT/HC, faisant ressortir un
loyer de 530 €/m? pour les bureaux, entre 135 &t€fh? pour les surfaces annexes et 1.225 € par
emplacement de parking. Le loyer est indexé chaauee selon I'indice du colt de construction de
'INSEE.

Nous estimons que la valeur locative du marchéadtifl est au 31 mars 2008 de I'ordre 6.034.380
€/an HT/HC pour les locaux dans leur état actuelee6.816.765 €/an HT/HC dans le cas ou des
travaux importants de rénovation serait entrepeisdf indicatif et approximatif de ces derniers

estimés a environ 1.000 €/m2 HT pour la partie huxg.

La ville de Neuilly bénéficie d’une excellente sition aux portes de Paris avec des liaisons dsecte
et rapides par métro et par route. Elle est égaleprivilégiée par les dirigeants et cadres supésie
d’entreprise comme lieu de résidence. Nous constamsi une demande soutenue pour des locaux
de bureaux a Neuilly : les loyers de ces derniens garmi les plus élevés de toutes les communes de
la périphérie Ouest de Paris, les loyers des lodwmut de gamme situés sur 'avenue Charles de
Gaulle dépassant méme les prix obtenus a La Défense

Au 31 décembre 2008 le taux de vacance sur legectNeuilly-Levallois » était de 5,6 % (contre
5,7 % au 31 décembre 2007), soit |égérement supédida moyenne de la région (4,9 %). Nous
estimons que les loyers haut de gamme dans cB#es®isituent a la date de notre expertise a @mvir
480 €/m2 HT/HC en légére progression depuis leuB02007. Les loyers haut de gamme poursuivent
leur évolution a la hausse engagée depuis fin 2006.
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Le marché de l'investissement, quant a lui, a cagtia faire preuve d'un niveau d’activité tres élev
alimenté par un niveau de demande record émanache&teurs aussi bien francgais qu’internationaux,
jusqu’a la fin juin 2007. Au%?*semestre 2007, il était délicat de chiffrer l'imapde la crise des sub-
primes sur les taux de rendement car les transacportaient sur des ventes engagées avant I'été
2007. Nous estimons au' Janvier 2008 que les taux de rendement pour leseinbles neufs les
mieux situés a Neuilly, faisant I'objet de bauxieis en faveur de locataires de qualité, se tronovaie
dans une fourchette de 5,00 % a 5,50 % (soit 5dpdirogression par rapport au 30/06/2007).

Notre estimation de la valeur vénale de cet actifua31 mars 2008 est de 95.669.000 € hors droits
(101.600.000 € droits compris).

« Jatte 2 », 28 - 34 Boulevard du Parc, 92200 Ndyisur-Seine

Il s’agit d'un immeuble de bureaux, construit adieni des années 1970, de type R + 6 sur un entresol
et 3 niveaux de sous-sols. Les locaux en supetsteisont utilisés en bureaux, les infrastructures
sont & usage de stockage et archives et hébergalamént 149 emplacements de parkings. La
surface utile locative est passée de 6.895 m24bM& (d’apres le nouveau bail YSL Beauté ayant
pour date d’effet leLjanvier 2008), dont 6.345 m2 de bureaux (au lie® 26 m?2 précédemment) et
700 m2 d’archives.

L’ensemble est situé sur I'lle de la Jatte, a d@&immeuble « Jatte 1 ». Le bien est détenu eimel
propriété.

Il est loué en totalité a la société Yves St Latismton un bail de 9 ans a partir diijanvier 2008
pour se terminer le 31 décembre 2016. Au termeedaativeau bail, YSL Beauté a la faculté de
donner congés a tout moment Selon le bail le preesturesponsable des travaux de l'article 608 et |
propriétaire de ceux de I'article 606. Le locataieerembourse plus au propriétaire la taxe fon@ére
la taxe sur les bureaux de I'lle-de-France corgra@nt au bail précédent.

Le montant du loyer au ler trimestre 2008 s’élexdlt793.360 €/an HT/HC, faisant ressortir un loyer
de 388 €/m2 pour les bureaux, 133 €/m2 pour lefases annexes et 1.600 € par emplacement de
parking. Le loyer est indexé chaque année selndi€e du colt de construction de I'INSEE.

Nous estimons que la valeur locative du marchéagéiflest au 31 mars 2008 de I'ordre de 2.793.360
€/an HT/HC pour les locaux dans leur état actueleef.748.075 €/an HT/HC dans le cas ou des
travaux importants de rénovation serait entrepcisif indicatif et approximatif de ces derniers
estimés a environ 1.000 €/m2 HT pour la partie huxg.

Notre estimation de la valeur vénale de cet actifua31 mars 2008 est de 38.324.000 € hors droits
(40.700.000 € droits compris).

! Le nombre d’emplacements de parking a lieu aussindié au terme du nouveau contrat de bail coneitreeZublin
Immobiliere et YSL Beauté, passant de 163 emplatsrael49 emplacements.
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« Jatte 3 », 20-26 Boulevard du Parc, 92200 NeuHBur-Seine

Il s’agit d’'un immeuble de bureaux, livré dans h&e 1978 selon les vendeurs, composés de 2
batiments de type R + 6 et type R+ 9 reliés panayau central qui contient les ascenseurs et locaux
sanitaires et édifiés sur 3 niveaux de sous-s@s.lbcaux en superstructure sont utilisés en bureau
RIE et cafétéria au rez-de-chaussée, les infrasnes sont & usage de locaux techniques, stockage e
archives et hébergent également 236 emplacememiarkimgs. La surface utile locative est de 8.824
m2, dont 7.865 m? de bureaux.

L’ensemble est climatisé, bénéficie d’'un systemeldnatisation propre, de trois ascenseurs et d'un
monte-charge et, en rez-de-chaussée d’'un restaurant

L’ensemble est situé sur I'lle de la Jatte, a d@&immeuble « Jatte 2 ». Le bien est détenu eimel
propriété.

Il est loué :

> A la société Yves St Laurent selon un nouveau daip ans (avec faculté pour le preneur de
résilier a tout moment avec un préavis de 9 mopsgréir du ler janvier 2008.

> A la société Roche selon deux baux de 9 ans ayaunt gate d’effet respectivement le ler
février 2005 et le 1er novembre 2006.

> Ala société Cisac selon un bail de 9 ans a pdutit5 mai 2001

> A la société Grass Rooth aux termes d'un nouvedudea9 ans commengant a courir 18 1
octobre 2007.

> A la société Tandberg aux termes d’un nouveaud®i® ans commencant a courir fé dvril
2007

Le montant du loyer au®ltrimestre 2008 s’élevait a 2.910.930 € HT/an (m®r&.419.397 €/an
HT/HC au 3™ trimestre 2007, soit une baisse de 14,8 %), faissortir un loyer de 380 €/m? pour
les bureaux, 100 €/m2 pour les surfaces annexé225 € par emplacement de parking. Le loyer est
indexé chaque année selon l'indice du colt de nactgin de I'INSEE.

Nous estimons que la valeur locative du marchéadéiflest au 31 mars 2008 de I'ordre de 3.407.272
€/an HT/HC pour les locaux dans leur état actuel.

Notre estimation de la valeur vénale de cet actifua31 mars 2008 est de 52.260.000 € hors droits
(55.500.000 € droits compris).
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1 Promenade de la Bonnette, ZAC des Barbanniers, 820 Genneuvilliers

Il s’agit d’'un immeuble a usage de bureaux, coitséni 1991, de type R + 5 sur un niveau de sous-
sol.

Les locaux en superstructure sont utilises en borasec un restaurant afié&tage. Le sous-sol est a
usage de bureaux et de parkings : on dénombre di&ihgs souterrains et 10 places en surface. La
surface utile est de 8.183 m2.

L’ensemble est situé dans la banlieue nord-oue$tailss dans la ZAC des Barbanniers dans la ville
de Gennevilliers. Il s’agit d'une zone a usage miké bureaux et locaux d'activités situé a proxdmit
de la gare RER de Genneuvilliers.

L’actif, détenu en pleine propriété, est loué dsagotalité & Europe Assistance France dans lecadr
d’'un bail de 9 ans, dont 6 ans ferme, a partir eluabdt 2006. La premiere possibilité de résilmatio
pour le locataire est ainsi au 31 juillet 2012.fdrepriétaire est responsable des travaux concelaant
systeme de climatisation ainsi que de tous cews dancadre de l'article 606. Le locataire est
responsable de tous les autres travaux. Le loeatambourse au propriétaire la taxe fonciére et la
taxe sur les bureaux de I'lle-de-France.

Le montant global des loyers atl ttimestre 2008 s’éleve a 1.903.800 €/an HT/HGsdai ressortir

un loyer de 212 €/m2 pour les bureaux, 1.000 €epaplacement de parking souterrain et 500 € par
place pour les parkings en surface. Les loyers mmiExés chaque année selon l'indice du co(t de
construction de I'INSEE. Zublin a pris 'engagemédigffectuer certains travaux pour un montant de
100.000 € HT par an pendant les 6 premiéres antédzail pour la réfection du systeme de la

climatisation : cet engagement est intégré dan<alosils.

Nous estimons la valeur locative de marché dertsdrable a 1.924.995 € HT/an au 31 mars 2008.

La réputation de la ville de Gennevilliers est lsasér sa passée industrielle et surtout sur la zone
portuaire au nord de la commune. Toutefois, aujbuictlle entre dans une période de transition vers

une économie plus tertiaire, a I'instar de cesesilloisines Asnieres, Clichy, St Denis, St Ouen,

Colombes et Bois Colombes qui ont toutes profitéadendance d’'une extension du parc de bureaux
de La Défense vers I'Est et de celui de Paris ieefdord. Plusieurs projets de bureaux sont soit a
I’étude, soit en cours de construction : citons geemple celui de LaSalle Investment Management
qui porte sur 44.600 mz,

Les zones qui sont les mieux placées pour praofieecette tendance sont celles situées a proximité
soit d'une des deux gares RER, soit des sortiesad&soutes A86 et A1l5. L'actif I'objet de cette
étude est ainsi idéalement placé puisque la gafe &Eennevilliers » est a quelques minutes a pied
et l'intersection de ces deux grands axes roudisrs quelques minutes en voiture.

En ce qui concerne le marché de l'investissementgmd la crise financiére de I'été 2007, nous
considérons toujours que cet actif attirerait €atton des nombreux investisseurs qui cherche
aujourd’hui un placement immobilier en région pigngsie a un niveau de rendement plus intéressant
gue ceux constatés lors des ventes de biens situndsles marchés plus traditionnels. Dans lessville
de Clichy, Asniéres, St Denis et St Ouen nous aconstatés des rendements dans une fourchette de
5,50 a 6,00 % pour les actifs neufs, le bas dedechette ne concernant que les bureaux louéslélans
cadre de baux de 9 ans ferme. Notre estimatiom gigste valeur de ce bien fait ressortir un taux de
rendement effectif de 6,15%, un niveau jugé réalimpte tenu de I'dge et de I'emplacement de
I'actif, de la qualité de la signature du locatatele I'existence d’'un bail ferme de 6 ans (pequkl

il reste 4 ans ferme).
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Notre estimation de la valeur vénale de cet actifua31 mars 2008 est de 28.625.000 € hors droits
(30.400.000 € droits compris).

« Horizon Défense Il », 28, rue de Verdun — 12/18ye G. Flourens, 92150 Suresnes

Il s’agit d’'un immeuble de bureaux, livré en a2@06 selon les vendeurs, composés d’'un batiment de
type R + 5 sur deux niveaux de sous-sols. Les Joeauwsuperstructure sont utilisés en bureaux,salle
de réunions et cafétéria au rez-de-chaussée. festictures sont a usage de locaux techniques,
archives et comprenant également 68 emplacememiariimgs. La surface utile locative est de 2.536
m2, dont 2.515 m2 de bureaux.

L'ensemble est climatisé, bénéficie d'un systémectimatisation propre réversible par ventilo
convecteur, ainsi que deux ascenseurs, dessemytement les étages supérieurs, et d’une cabine
dédiée au sous sol.

L'ensemble est situé a I'angle de la rue G. Flosreinde la rue Verdun, permettant a 'immeuble de
bénéficier d’'une bonne visibilité. En outre soné&iewnent cuivre et verre lui confére une image
communicative.

Il est loué a un locataire unique — Lexmark Int.SSAaquelle y a installé son siége social frangags.
bail, conclu pour une durée de 9 ans dont une ge&rferme de 6 ans, a compter dti08/2006,
comprend une franchise de loyer de 8 mois, et tamdu £704/2007, 813.885 €.

Nous estimons, par conséquent, que la valeur lecahi marché de I'actif est au 31 mars 2008 de
I'ordre de 915.770 €/an HT/HC pour les locaux daus état actuel.

Notre estimation de la valeur vénale de cet actifta31 mars 2008 est de 14.727.000 € hors droits
(15.640.000 € droits compris).

« Le Magellan », 2-14 rue Hennape, 92000 Nanterre

Il s’agit d’'un immeuble de bureaux, livré en 20@los les vendeurs, composés d’'un batiment de type
R + 6 sur sous-sols. Les locaux en superstructang gtilisés en bureaux, salles de réunions,
auditorium, restaurant d’entreprise et cafétériaegude-chaussée. Les infrastructures sont a wkage
locaux techniques, archives et comprenant égaleggghemplacements de parkings. La surface utile
locative est de 11.162 m?, dont 10.512 m2 de bureau

L'ensemble est climatisé, bénéficie d'un systémectimatisation propre réversible par ventilo
convecteur, ainsi qu’'une batterie d'ascenseursetteant uniquement les étages supérieurs, et d'une
cabine dédiée au sous sol.

L’ensemble est situé dans la ZAC des Champs Pieroeéée en 1984. Il s’agit d’'une zone a vocation
tertiaire localisée a environ 10 minutes en trartspen commun (plusieurs lignes de bus) du pdle de
La Défense. L'ensemble est clos et bénéficie ddgges emplacements de parkings extérieurs.
L’actif dispose de facades murs rideaux.

Il est loué a un locataire unique — Faurecia, lHguea installé son siége social. Le bail a étécto
pour une durée de 9 ans, dont une durée fermeade & compter dUf111/2001. Le loyer s’établit au
31 mars 2008 a 5.714.551 € HT/an.
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Nous estimons que la valeur locative de marchégdéflest au 31 mars 2008 de I'ordre de 4.236.100
€/an HT/HC pour les locaux dans leur état actuel.

Notre estimation de la valeur vénale de cet actifua31 mars 2008 est de 78.475.000 € hors droits
(83.340.000 € droits compris).

« Le Danica », 17-23 avenue Georges Pompidou, 690§®&n

Il s’agit d’un immeuble de bureaux, livré en 19%30s les vendeurs, composés de trois batiments de
type R + 7 sur deux niveaux de sous-sols a usageadéngs. Les locaux en superstructure sont
utilisés en bureaux et salles de réunions. Lesdihfuctures sont a usage de locaux techniques et
comprennent également 411 emplacements de parkiagsirface utile locative est de 15.492 mz2.

L’ensemble est en bon état d’entretien général rdalgs prestations différentes selon les locaux en
fonction des occupants. Le hall a été récemmemvén_es blocs sanitaires sont sur le point d’étre
rénovés (2008).

Les batiments offrent des surfaces aisément dlesiet un bon rapport de plan.

L'ensemble est situé a I'Est de la Part Dieu. Liemwnement immédiat est tertiaire avec quelques
habitations dans un cadre verdoyant. L'actif bé@igéfd'une accessibilité aisée par les transports en

commun et d’une bonne desserte routiére.

Il est loué a de nombreux locataires aux termeBadx de type 3/6/9 ans. Le loyer global de I'actif
s'établit au 31 mars 2008 a 3.095.575 € HT/an.

Nous estimons que la valeur locative de marchéadéflest au 31 mars 2008 de 'ordre de 3.408.240
€/an HT/HC pour les locaux dans leur état actuel.

Notre estimation de la valeur vénale de cet actifua31 mars 2008 est de 52.354.000 € hors droits
(55.600.000 € droits compris).

36-40 rue Roger Salengro, 13002 Marseille

Il s’agit d’'un immeuble de bureaux, livré en 20@Tos les vendeurs, composés d’'un batiment de type
R + 4 sur sous-sols a usage de parkings. Les lagmgxperstructure sont utilisés en bureaux edssall
techniques (au rez-de-chaussée). Les infrastrischmet & usage de locaux techniques et comprennent
également 67 emplacements de parkings. La surfdedacative est de 5.835 mz.

L'ensemble est neuf et localisé dans le secteuorBéditerranée — podle tertiaire du centre de
Marseille - actuellement en cours de développenigatnombreuses friches sont encore visibles, la
construction d’'un hépital est en projet de 'autdé de la rue. L'actif bénéficie d’'une excellente
desserte par les transports en commun (nombrdgsees de bus et gare TGV a 1,8 km).

Le batiment offre un bon rendement de plan en temeesurfaces.

L’ensemble est entierement loué aux services irdtiques de la Ville de Marseille.

Le loyer global de I'actif s’établit au 31 mars 30 987.471 € HT/an.

Nous estimons que la valeur locative de marchéadéflest au 31 mars 2008 de I'ordre de 925.950
€/an HT/HC.
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Notre estimation de la valeur vénale de cet actifua31 mars 2008 est de 14.303.000 € hors droits
(15.190.000 € droits compris).
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ESTIMATION DE VALEURS

Nous résumons ci-dessous notre estimation de ¢auvdke chaque bien en date du 31 mars 2008 :

Valeur Vénale Valeur Vénale
Adresses Hors Droits Droits compris
Mars 2008 Mars 2008

Jatte 1 95 669 000 € 101 600 000 €
Jatte 2 38 324 000 € 40 700 000 €
Jatte 3 52 260 000 € 55 500 000 €
Gennevilliers 28 625 000 € 30 400 000 €
Suresnes 14 727 000 € 15 640 000 €
Nanterre 78 475 000 € 83340 000 €
Lyon 52 354 000 € 55 600 000 €
Marseille 14 303 000 € 15190 000 €
TOTAL 374.737.000 € 397.970.000 €

La crise du marché des « sub-prime » aux Etats-ehises conséquences commence a avoir un
impact sur la disponibilité du crédit pour le fim@ment des actifs immobiliers. A la date
d’aujourd’hui, il est délicat de chiffrer I'impasur les taux de rendement et ainsi sur les valbess
biens immobiliers, faute de références de transaeten nombre suffisant. Néanmoins, le marché
semble bien indiquer une progression a la hausterdmble des taux de rendement immobiliers en
lien direct avec la progression des marges desubaisgpour impacter le risque sur les financements.

Les fondamentaux du marché locatif des bureauxcilians demeurent bons: la demande reste

soutenue et la vacance trés peu élevée. Dans text@mmous nous sommes ainsi basés sur les prix et
taux constatés a la fin 2007. Toutefois nous nigxat pas la possibilité d’'une nouvelle hausse des
taux, et ainsi d'une baisse des valeurs, d’icidade 'année 2008.
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PUBLICATION ET UTILISATION DE CE RAPPORT

Nous avons préparé ce rapport dans le cadre préeissus. Nous avons compris qu'il sera publié
dans le rapport annuel de votre société. Selonusages nous précisons que le rapport devra étre
publié dans sa totalité.

Conformément a nos usages, nous confirmons quappent est strictement réservé a l'usage prévu et
gue notre responsabilité ne peut étre en aucunengagée vis-a-vis de toute autre opération
concernant les biens étudiés.

Espérant avoir répondu a votre attente, et restavidtre entiére disposition, nous vous prions de
croire, Monsieur, en I'expression de notre consiilén distinguée.

L o
¥

Michael MORRIS
Président
JONES LANG LASALLE CONSEIL
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PRINCIPES GENERAUX D'EXPERTISE
1-RESERVES

Les expertises de Jones Lang LaSalle sont réalisgaden les réserves exposées ci-apres, sauf exaeptentionnée dans
le rapport en général.

Affectation : Nos calculs sont établis en fonction de I'afféctatde I'immeuble indiquée dans vos Documents dted
définis ci-aprés), sans que notre société soitetethel vérifier la portée et la validité desdits Doeats au regard de
I'affectation des immeubles. Si ces informationssfevéraient pas exactes ou conformes a I'ordorsaic2005-655 du
08/06/2005 «elative au changement d’affectation des locauxsage d’habitations, nous nous réserverions le droit de
revoir le montant de la valeur vénale moyennant rémeunération complémentaire facturée au temp<psisn le tarif
horaire convenu (cf. notre proposition).

Amiante : Le décret n° 96-97 du 07/02/1996, modifié pardécrets n° 97-855 du 12/09/97, n° 2001-840 dQA3001 et

n° 2002-839 du 03/05/2002relatifs a la protection de la population contreslésques sanitaires liés a une exposition a
I'amiante dans les immeublescedifié a la suite des ordonnances n® 2005-658 duin 2005 et n° 2005-1087 du 1
septembre 200 Barticle L. 1334-13 du Code de la santé publigugpose aux propriétaires dimmeubles batis, coitstru
avant une certaine date, prévoit queurnétat mentionnant la présence ou, le cas échéatisdnce de matériaux ou
produits de la construction contenant de I'amiaest produit, lors de la vente d'un immeuble bé&insiles conditions et
selon les modalités prévues aux articles L. 27144 271-6 du code de la construction et de I'hamta Un décret en
Conseil d'Etat détermine les modalités d'établissgnde I'état ainsi que les immeubles batis eptesluits et matériaux de
construction concernés ».

Par ailleurs, un « Dossier Technique Amiante » @ai¢ constitué afin de prendre en compte la po&sefamiante dans
d’autres matériaux (revétements de sol, peintw@syertures, etc.) lors d’opération d’entretieni@imaintenance de parties
communes des immeubles collectifs. En outre, upaejplus détaillé est exigé préalablement a lfisation de travaux de
démolition (décret du 07/02/1996 modifié).

Pour effectuer ces repérages, le propriétairesysigmatiquement faire appel a un contréleur agué& un technicien de la
construction ayant contracté une assurance professile et obtenu une attestation de compétenamp@otenu des colts
importants liés aux travaux de désamiantage et totepu des dispositions visées au décret n° 9u9B7/02/1996 modifié

relatif a la protection des travailleurs contre ksques d'inhalation de poussiéres d'amiante (respbilité du chef

d’établissement), nous conseillions la réalisatium diagnostic étendu, si celui-ci n'a pas déj alisé. N'étant ni un

professionnel de la construction, ni un spécialtel’amiante, notre société ne saurait étre tgijud’'une quelconque

obligation de vérifier la conformité des biens ddre société, qui doivent faire I'objet d’une éation, avec la Iégislation

applicable en matiere d’amiante, (i) d'une obligation de vérifier I'exactitude, lalidité ou I'exhaustivité des diagnostics
portant sur I'amiante et afférents a vos biens.

Notre mission est accomplie sur la base des séft@snations ou documents que vous nous avez feudant nous avons
supposé qu'ils étaient valables, exhaustifs etaomés a la réglementation applicable en matienmidiate.

Confidentialité : Nos évaluations et nos rapports sont confidEngé strictement réservés a votre usage ainsi go&
conseillers professionnels dans le cadre de lagnisfinie. Notre responsabilité ne peut étre @ua cas engagée vis a vis
d’'une tierce personne. Notre accord préalablerét(&ar la forme et le contenu) est indispensgloler toute divulgation des
informations contenues dans ce rapport, qu'il Ssgide leur intégralité, d'une partie ou méme d’'simgple référence,
gu’elles fassent I'objet d’'une quelconque formepdblication ou qu’elles soient portées a la corsaaise d'un tiers.

Dettes exigibles Dans le cas d'immeubles ol des travaux sontenscou ont été récemment achevés, nous ne temasns p
compte des éventuelles dettes contractées maiemmore réglées au titre de I'achévement des travaiudes éventuels
engagements pris vis-a-vis d’entrepreneurs, de-gaitants ou d’autres intervenants.

Documents: Lorsque les baux et les titres de propriété rsmun fournis, nous les examinons mais nous recomamanque
notre interprétation de leur contenu soit avalisgeun avocat. Nous partons de I'hypothése, sdafration contraire, que
tous les documents qui nous sont fournis relatifbi@n sont exacts et parfaitement exhaustifs quaidn est exempt de
toute charge, servitude ou droit susceptible dféecter la valeur, et qu'il ne fait I'objet d’aucditige en cours.

Installations classées L'article L. 511-1 du Code de I'environnemenbi(in® 76-663 du 19 juillet 1976) relatif aux
installations classées pour la protection de I'mmuiement vise les exploitations relevant de la ewsiature des
installations classées pouvant présenter des dangedes inconvénients pour la santé, la séclaiglubrité publique, etc.
(incendie, explosion, gaz toxiques etc.). Selomgortance du risque, I'exploitant doit procédernée wéclaration (risque
faible) ou a une demande d’autorisation (risqueoirtgmt) aupres des services compétents de la Rrédec

En cas d'arrét d’exploitation de l'installation s&fe, le dernier exploitant doit en informer lefgirét remettre le site dans
un état tel qu'il ne s’y manifeste aucun dangeirmonvénient visé a l'article L. 511-1 du Code @mVironnement, sous
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peine de sanctions administratives pouvant comsigtmment a ordonner la remise en état forcésitduou de mise en
cause de sa responsabilité civile ou pénale. Ldexgnest tenu a I'égard de I'acquéreur & un del/siformation spécifique
(cf. L. 514-20 et suivants du Code de I'environnethsous peine (i) de résolution de la vente qud@ restitution d'une
partie du prix ou (iii) de remise en état du sites¢jue celle-ci ne parait pas disproportionnéegggport au prix de vente.

N’étant ni un professionnel de la constructionymispécialiste de I'environnement, notre sociétéagait étre tenue d'une
guelconque obligation de vérifieil) (a conformité des biens de votre société, quieldi faire I'objet d’'une évaluation, avec
la législation applicable en matiére d’environnetreinde réglementation applicable aux installatiolassées,ii) ni d’'une
obligation de vérifier I'exactitude, la validité dlexhaustivité des informations et documents goi pu nous étre remis
relatifs au respect de la réglementation applicablenatiere d’environnement. Notre mission est mgti@ sur la base des
seules informations ou documents que vous nousfauezis, dont nous avons supposé qu'ils étaielables, exhaustifs et
conformes a la réglementation applicable.

Matériaux nuisibles ou dangereux D’une fagon générale, nous ne menons pas d'¢aqguodir déterminer si des matériaux
nuisibles ou des techniques dangereuses (ex agefjpermanent en laine de bois, béton a hautertdi@umine, amiante
bleue, peinture au plomb, etc.) ont été utiliséssda construction ou a I'occasion de modificatiapportées au bien. Sauf
indication contraire de votre part nous supposariswtun matériau ou technique de ce type n'a diééut

Mesures: Sauf indication contraire, les surfaces retersoes :

- la surface habitable pour les locaux a usage diaiadm. Celle-ci comprend la superficie des plamsties locaux
clos et couverts aprés déduction des surfaces éesygar les murs, cloisons, marches et cages liéescgaines,
embrasures de portes et de fenétres. Il n'estgras compte des planchers des parties de locaue diaateur
inférieure & 1,80 metre (cf. décret n° 97-532 dur8 1997 portant définition de la superficie ptiva d’'un lot de
copropriété) ;

- lasurface utile brute (telle que définie ci-apngsiir les locaux a usage de bureaux et de commerces
- la surface hors ceuvre nette (S.H.O.N) pour lesulo@ausage d’entrepdts (correspondant a la pratdquearché).

Nous avons retenu les surfaces que vous nous auezids en supposant gu’'elles sont exactes. 3ésait qu'un métré
effectué par un géométre-expert faisait ressorn@ superficie sensiblement différente, nous noservérions alors le droit
de revoir notre évaluation.

Pollutions : D’'une fagon générale, nous ne menons pas d'eagp&cifique pour déterminer si le sol est ou pétié. Le
bien est donc présumé exempt de toute pollutiahéetission de gaz radon.

Qualité des locataires Bien gue nos évaluations tiennent compte deuldit® des locataires telle que nous pouvons la
saisir, la situation financiére des locatairesstxits ou potentiels, ne fait généralement pageftate recherches de notre
part, sauf demande expresse du client. Si le biexpartiser est déja loué, nous supposons, satrfeemlication, que les
locataires sont en mesure de satisfaire a leuragemgents, conformément aux termes du bail, gwilanpas d’arriérés de
loyer ni de cas connus d’inexécution de contrat.

Reégles: Sauf indications contraires, toutes nos expestisemobilieres sont menées selon les regles dell&.B. (Royal
Institution of Chartered Surveyors) exposées daBtatements of Asset Valuation Practice and Guieldmtes », ainsi que
celles de la Charte de I'Expertise en Evaluatiomahiliere, celles de la TEGOVA. et celles proverduntapport du groupe
de travail sur I'expertise immobiliere du patrimeides sociétés faisant appel publiquement a I'égagtabli en février 2000
par la COB.

Sources d’information : Nous considérons comme exactes, exhaustivemeéés les informations communiquées par vous
ou par I'’Administration, qu'il s'agisse de titreg gropriété, des états locatifs, des travaux &algar les locataires, des
permis de construire et autres informations impues

Dans I'hypothése ou notre mission s'inscrit dansadére d’'une vente d’un bien immobilier appartersambtre société, nous
avons supposé que votre société nous a remis tfdrleedes documents et informations que doit reméttrvendeur d'un
bien immobilier a son acquéreur et qui devra &treeaé a la promesse de bail et a I'acte authentdgqueente, sans que notre
société soit tenue de vérifier I'exactitude, I'edbtvité et la conformité des documents et infoiomet recus a la
réglementation applicable.

Structure du batiment : D’'une fagon générale, nous ne procédons nitad&de structure ni & des tests de fonctionnement
des installations techniques de I'immeuble. Nousnavsupposé I'absence d'insectes xylophages etsapérasites et nous
vous conseillons de faire vérifier ces élémentsupaspécialiste.

Si nos évaluations tiennent compte des défautsrapizaconstatés lors de nos visites, nous ne sorpagpour autant en
mesure d’affirmer que le bien est exempt de toeg.vC’'est pourquoi nous vous conseillons de faire étude de structures
et de vérification d’installations. Nous avons sogp les batiments et les équipements en bon Bt évident que si ce
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n'était pas exact, il faudrait déduire de notrenestion les codts de remise en état et nous n@eswens alors le droit de
revoir notre évaluation moyennant une rémunérat@mnplémentaire a définir.

Terrain a batir : D'une fagon générale, nous ne réalisons ni eleguggologiques, afin de déterminer si I'état duesaes
réseaux permet d'envisager la construction dimreubsur le terrain, ni études archéologiques, é&mmples ou
d’environnement. Sauf contre-indication, nous pmésus que le terrain ne présente aucun défaut duemuespect de la
réglementation applicable sur I'état du sol et dusssol ou de la présence de pollution ou de \&stigchéologiques et que,
en cas de construction, il n'y aura ni frais nards supplémentaires dus a ces facteurs penddmtda des travaux.

Dans le cas de terrains destinés a I'agricultupesme sommes pas en mesure de garantir I'absénfextions latentes du
sol et I'absence de maladies qui pourraient affeéel’avenir, les cultures ou la santé du bétdibus déclinons toute
responsabilité a ce propos.

Urbanisme: Dans la mesure du possible, les informationstivela a la réglementation d'urbanisme nous sont
communiquées par les services locaux de l'urbanisBm® cas de doute, nous recommandons que l'exdetiet
I'exhaustivité de ces informations soit vérifiée pa avocat. Il convient notamment de s’assurer :

- que la situation géographique du bien telle qu'etfedéfinie dans notre rapport soit correcte ;

- de l'absence de toute décision, limitation, chaageninistrative ou servitude qui pourrait affectervialeur du
bien ;

- guil nest pas prévu de travaux liés aux Servieablics qui seraient susceptibles d’affecter lebie

L'immeuble ainsi que tous les travaux y afférentmtsprésumés conformes aux diverses réglementagansgigueur,

notamment en ce qui concerne les réglements deitgéen cas d'incendie, notre société n'assumaantie obligation de
vérification de la conformité des biens a expertiagec la réglementation applicable en matiére bdinisme. Nous
supposons que le bien a été ou sera inspectéspauterités compétentes et qu'il a été ou seraricbnforme aux normes

de sécurité et d’hygiéne en vigueur.

Impossibilité de fournir les conclusions Dans I'hypothése ou des éléments d'information onajéeraient défaut ou si des
incertitudes sérieuses demeuraient, nous pourrgamsidérer que nous sommes dans l'impossibilitédéposer nos
conclusions. Nous informerons alors par écrit lent| en précisant les motifs et resterons tenuseaobligation de réserve
et de confidentialité a son égard. Nos honoraieesnt alors facturés au temps passé selon lehtudire convenu (cf. notre
proposition acceptée par vos soins).

Lutte contre le saturnisme: La loi n° 98-657 du 29 juillet 1998 relative a la lutte contre les exclusionsasintroduit dans
le code de la santé publique (article L. 1334-3..et334-6) un dispositif de lutte contre le satamé et les risques
d’intoxication au plomb. En cas de vente d’un imiileu(i) affecté en tout ou partie a I'habitatioii) ¢onstruit avant le %
janvier 1949 et (iii) situé dans une zone a risqiexposition au plomb, vous devez faire réaliseréiat des risques
d’'accessibilité au plomb, conformément aux dispmsit du Code de la santé publique susvisées. Rsuimimeubles en
copropriété, seules les parties privatives affecaelogement sont concernées. Cet état devrad@texé a la promesse de
vente ou, a défaut, au contrat de vente.

N’étant ni un professionnel de la constructionunispécialiste de la lutte contre le saturnisméensociété ne saurait étre
tenue d’'une quelconque obligation (i) de vérifiarconformité des biens de votre société, qui daitaire I'objet d’'une
évaluation, avec la législation applicable en matide lutte contre le saturnisme, (ii) ni d'uneigdtion de vérifier
I'exactitude, la validité ou I'exhaustivité des giestics portant sur la présence de plomb dandiens. Notre mission est
accomplie sur la base des seules informations @urdents que vous nous avez fournis, dont nous aswmgosé qu'ils
étaient valables, exhaustifs et conformes a l&mdghtation applicable en matiére de lutte conteafernisme.

Termites et autres insectes xylophagdsa:loi n° 99-471 du 8 juin 1999, le décret n° 2@X®B du 3 juillet 200& relatifs a

la protection des acquéreurs et propriétaires d'ieuhbles contre les termitesainsi que I'ordonnance n° 2005-655 du 8 juin
2005 codifiés a l'article L. 133-4 & 6 du Code deconstruction et de 'habitatidnstaurent des mesures tendant a lutter
contre la propagation des termites et autres iesegtlophages (capricornes, lyctus, vrillettes,)edont concernés tous les
immeubles batis ou non batis situés dans les zocoemminées ou susceptibles de I'étre a court teiteatifiées par un
arrété préfectoral. Pour les immeubles en coprigprigeules les parties privatives sont concerriées.zones reconnues
contaminées sont, selon les cas, délimitées artzlp@aprés ou peuvent concerner une ville enfiexela ville de Paris a été
classée « zone infestée par les termites ou sitsesptle I'étre a court terme » par arrété préfatten date du 21 mars
2003). La durée de validité de cet état sera fparedécret en fonction de la nature de I'état, téi@mprécisé que si I'état
n'est plus en cours de validité & la date de Iaatigre de I'acte authentique de vente, il devra €tmplacé par un nouveau
document qui sera annexé a I'acte de vente (attic?¥1-5 alinéa 2 du Code de la construction dttabitation).

N’étant pas un professionnel de la constructiorymspécialiste de la lutte contre les insectesphyhges, notre société ne
saurait étre tenue d’'une quelconque obligationédier (i) la conformité des biens de votre société, quieldt faire I'objet
d’'une évaluation, avec la législation applicablenastiére de lutte contre les termites et autrescies xylophagesii) ni
d’une obligation de vérifier I'exactitude, la vabé ou I'exhaustivité des diagnostics portant suplésence desdits insectes
dans vos biens. Notre mission est accomplie sba® des seules informations ou documents quenausavez fournis,
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dont nous avons supposé gu'ils étaient valabldsawestifs et conformes a la réglementation appleanl matiere de lutte
contre les termites et autres insectes xylophages.

Prévention des risques technologiques et naturelsiux termes de l'article R. 125-26 du Code de Vieonnement 4'état
des risques mentionne les risques dont font ésatiteuments mentionnés a l'article R. 125dB4méme codet auxquels
I'immeuble faisant I'objet de la vente ou de laaki@n est exposé. Cet état est accompagné destsxdeaces documents et
dossier permettant de localiser cet immeuble aamgles risques encourus. L'état des risques asligiar le vendeur ou
le bailleur conformément a un modele défini paréagrdu ministre chargé de la prévention des risquées dispositions,
instituées par la loi n°® 2003-699 du 30 juillet 308 le décret n° 2005-134 du 15 février 2@0&latifs a I'information des
acquéreurs et des locataires de biens immobiliars Iss risques technologiques et naturelsmposent un devoir
d’information aux vendeurs et bailleurs d’immeutdésés (i) dans le périmetre d'exposition auxugmdélimité par un Plan
de Prévention des Risques Technologiques (PPRTpaw, (ii) dans une zone exposée aux risques déémpar un Plan
de Prévention des Risques Naturels Prévisibles KFFPRapprouvé ou dont certaines dispositions ont rétédues
immédiatement opposables en cas d’urgence, (iii} dapérimetre mis a I'étude dans le cadre debbéation d'un PPRT ou
d'un PPRNP prescrit, et (iv) dans une des zonessdecité mentionnées a l'article 4 du décret dmai1991.

Cet état devra étre annexé a la promesse (verdehat), au contrat de vente ou contrat de locasious peine de résolution
de la vente ou de restitution d’'une partie du geait. L.125-5 du Code de I'environnement).

N’étant pas un professionnel de la constructionymispécialiste de la prévention des risques tdobitues et naturels,

notre société ne saurait étre tenue d’'une quelemmidpligation de vérifier la conformité des bienswdgre société, qui

doivent faire I'objet d’une évaluation, avec laifdgtion applicable en matiére de prévention degues technologiques et
naturels, ni d’'une obligation de vérifier I'exaatie, la validité ou I'exhaustivité de I'état desquies précités pouvant
affectés vos biens. Notre mission est accomplidasbase des seules informations ou documents @uenous avez fournis,
dont nous avons supposé qu'ils étaient valabldguestifs et conformes a la réglementation applecpbécitée.

2- DEFINITIONS

Juste valeur: Elle est définie dans la norme IAS 40 comme radmtant pour lequel un actif pourrait étre échaegngte des
parties bien informés, consentantes et agissarst dies conditions de concurrence normale ». Learinss professionnelles
sont d’accord pour considérer que la juste valstamsi quasi-identique a la valeur vénale coméfanig par la « Royal
Institution of Chartered Surveyors » et la chagéd'eixpertise immobiliére.

Revenu net: Il se définit comme le loyer annuel et les éueld autres revenus générés par l'immeuble desguealsustrait
I'ensemble des frais annuels récurrents suppoaiéte propriétaire et découlant de la nature is&gue de I'immeuble, mais
indépendants de la personnalité du propriétaire.

A titre d'exemple, mais de maniére non exhaustivgyeut citer parmi les éléments a déduire : lesdnaires ou frais de
gestion interne, les assurances d'immeubles, la farciere et taxe sur les bureaux, non rembouasépropriétaire. Ne
sont pas déduits les colts non récurrents (exgresses réparations et les frais de commercialisatie locaux vides).

Ce revenu net annuel constitue l'assiette sur legest appliqué le taux de rendement. C'est égalene revenu net qui sert
de base dans les actualisations de flux futursfriaésnon récurrents seront déduits apres la&lagation des revenus nets.

Surface utile brute : D’'apres la charte de I'expertise en évaluatramobiliére, elle est égale a la Surface Hors (EMatte,
déduction faite des :

- éléments structuraux : poteaux, murs extérieufsnds, etc. ;
- circulations verticales : les parties non déduili@ss le cadre de la S.H.O.N, etc. ;

La Surface Utile Brute peut se décomposer en éléisents :
- circulations horizontales ;

- locaux a caractére social et sanitaire ;
- surfaces effectivement réservées aux postes dailttaureaux, ateliers, laboratoires, etc.).

La surface utile brute est le paramétre de baggule couramment retenu pour les expertises en vaknale, en valeur
d'utilité ou en valeur locative de marché, pourdessaux.
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Taux de rendement effectif net :C’est le rapport entre les revenus nets et lawalénale acte en mains apres déduction des
colits non récurrents (travaux, commercialisatioogaux vides, etc.), le taux de rendement effdutift étant le rapport
entre les revenus bruts et la valeur vénale acteans, apres déduction des co(ts non récurrents.

Taux de rendement potentiel net C’est le rapport entre le revenu net additionte valeur locative nette des lots vacants,
et la valeur vénale acte en mains avant déducgsrcdlts non récurrents.

Taux de rendement théorique net :C'est le rapport entre la valeur locative nettenairché et la valeur vénale acte en
mains, apres déduction des colits non récurrentayiede rendement théorique brut étant le rapgare la valeur locative
brute et la valeur vénale acte en maagses déduction des codts non récurrents.

Taxe sur la Valeur Ajoutée: Nos chiffres sont exprimés hors TVA, sauf awstcaire.

Valeur locative : Elle s'analyse comme la contrepartie financimeuelle de I'usage d'un bien immobilier dans tecd'un
bail. Elle correspond donc au loyer de marché @iti gouvoir étre obtenu d'un bien immobilier auaudes et conditions
usuelles des baux pour une catégorie de biensqstude région donnée.

La valeur locative de marché integre éventuellenigitidence de toute somme ou versement en capitél au locataire
précédent (droit au bail), soit au propriétaires(da porte, droit d'entrée, indemnité de changeniantivité, etc.). La valeur
locative de marché est exprimée hors droit decaatiors TVA, et hors charges locatives refactuategreneur.

En ce qui concerne l'immobilier d'habitation, lesslet reglements fixent de maniére précise leggelsaincombant
respectivement aux locataires et propriétairesr Pioumobilier d'entreprise, il n'existe pas dddekpartition et suivant les
baux, tout ou partie des charges sont ou non tatset aux locataires.

Valeur d'utilité : La valeur d'utilité est définie comme la somme dé&nt (ou encore l'investissement global), qu’unfche
d’entreprise prudent et avisé devrait accepter éeaidser pour pouvoir disposer d'un bien directénr@tessaire a
I'exercice de son activité. Elle a été désignée autres vocables tels que valeur d'usage, vatBuiilisation, valeur
d’exploitation.

Valeur vénale: Notre évaluation consiste a déterminer la val&male d'aprés la définition de la charte de lertige en
évaluation immobiliére. Cela correspond au prixwelagin bien ou un droit immobilier pourrait raisabfement étre cédé en
cas de vente amiable au moment de I'expertis&deditions suivantes étant préalablement réunies :

- lalibre volonté du vendeur et de I'acquéreur ;

- la disposition d'un délai raisonnable pour la négien, compte tenu de la nature du bien et detleaton du
marché ;

- le maintien de la valeur a un niveau sensiblem@ahie pendant ce délai ;

- que le bien ait été proposé a la vente dans ledittmms du marché, sans réserves, avec une pébdidiéquate ;

- l'absence de facteurs de convenance personnelle.

Cette définition est proche de celle de la R.I.QR®yal Institution of Chartered Surveyors).
La valeur peut étre définie dans deux hypothéses :

- lavaleur d’un bien libre ou supposé tel, partanpdncipe que le bien est vacant et libre de togtaipation ;

- la valeur du bien occupé, qui tient compte de &s@nce dans les lieux d’occupants titrés ou nonsDa dernier
cas, la valeur dépend aussi des conditions juradiqet financieres de I'occupation et de la qualitéou des
occupants.

Nos chiffres n’incluent ni les colts de réalisati® la vente, ni les impdts y afférents. Le biemubilier est considéré
comme étant libre de toute hypothéque, slreté atgek, ne faisant pas, ou n’étant pas sur le pifaire, I'objet d’'une
procédure d’expropriation.

Valeur vénale acte en mains ou valeur vénalerute : Somme totale que doit débourser I'acquéreur faahat du bien
immobilier (& I'exception des frais de commerciatisn, le cas échéant), c’est donc la valeur végai€omprend les droits

de mutation ainsi que les frais et honoraires dair@

Valeur vénale hors droits et hors taxes Valeur nette que va recevoir le vendeur (a kpton des frais de
commercialisation). Sont donc déduits les droiencégistrement, les taxes et émoluments du notaire.
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Ces principes généraux font partie intégrante desnexpertise et de I'accord conclu entre nos deapiétés. En cas de
contradictions entre les présentes conditions géeeet les conditions particulieres qui résul@mtnotre proposition ci-
jointe, les conditions particuliéres I'emportersat les conditions générales.
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