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L’Emetteur, aprés avoir effectué toutes les diligences raisonnables, confirme que le présent Prospectus
contient ou incorpore par référence toutes les informations nécessaires concernant I’Emetteur, I’Emetteur et
ses filiales (le « Groupe ») et les Obligations dans le cadre de I’émission et de I’offre des Obligations ; que
les informations concernant I’Emetteur, le Groupe et les Obligations sont complétes, sincéres, exactes et
permettent aux investisseurs d'évaluer en connaissance de cause le patrimoine, la situation financiere, les
résultats et les perspectives de I'Emetteur ainsi que les droits attachés aux Obligations ; qu’il n’existe pas de
faits concernant I’Emetteur, le Groupe ou les Obligations qui, dans le cadre de I’émission et de I’offre des
Obligations, seraient susceptibles de rendre trompeuses les informations ou opinions exprimées dans le
présent Prospectus et que toutes les recherches qu’il considére nécessaires ont été effectuées par I’Emetteur
afin de vérifier I’exactitude des informations le concernant et figurant dans le présent Prospectus.

Le présent Prospectus ne constitue ni une offre, ni une invitation de (ou pour le compte de) I’Emetteur ou
des Agents Placeurs (tels que définis a la section 3.4 «Placement») a souscrire ou a acquérir les
Obligations.

La diffusion du présent Prospectus et I’offre ou la vente des Obligations peuvent faire I’objet de restrictions
Iégales ou réglementaires dans certains pays. Ni I'Emetteur, ni les Agents Placeurs ne garantissent que le
présent Prospectus sera distribué conformément a la loi, ou que les Obligations seront offertes
conformément a la loi, dans le respect de tout enregistrement applicable ou de toute autre exigence
qu'aurait une juridiction, ou en vertu d'une exemption qui y serait applicable, et ils ne sauraient étre
responsables d'avoir facilité une telle distribution ou une telle offre. En particulier, ni I'Emetteur, ni les
Agents Placeurs n'ont entrepris d'action visant a permettre I'offre au public des Obligations ou la
distribution du présent Prospectus dans une juridiction qui exigerait une action en ce sens. En conséquence,
les Obligations ne pourront étre offertes ou vendues, directement ou indirectement, et ni le présent
Prospectus, ni aucun autre document d'offre ne pourra étre distribué ou publié dans une juridiction, si ce
n'est en conformité avec toute loi ou réglementation applicable. L’Emetteur et les Agents Placeurs invitent
les personnes a qui ce Prospectus serait remis a se renseigner ainsi qu’a observer ces restrictions. Une
description de certaines de ces restrictions d'offre et de vente des Obligations et de distribution du présent
Prospectus figure a la section "Placement — Restrictions de Vente" du présent Prospectus.

Les Obligations n’ont pas fait et ne feront pas I’objet d’un enregistrement en vertu du « U.S. Securities Act
de 1933 », tel que modifié (le « Securities Act ») et, sous réserve de certaines exceptions, ne peuvent étre
offertes ou vendues aux Etats-Unis. Les Obligations sont offertes et vendues conformément a la
Réglementation S du Securities Act (la « Réglementation S »).

Nul n’est autorisé a donner des informations ou a faire des déclarations relatives a I’émission ou la vente
des Obligations autres que celles provenant du présent Prospectus. A défaut, de telles informations ou
déclarations ne sauraient en aucune fagon étre considérées comme autorisées par I’Emetteur ou les Agents
Placeurs. En aucune circonstance la remise du Prospectus ne peut impliquer qu’il n’y a pas eu de
changement dans la situation de I’Emetteur depuis sa date de parution.

Les Agents Placeurs n’ont pas verifié indépendamment les informations contenues ou incorporées par
référence dans le présent Prospectus. Les Agents Placeurs ne font aucune déclaration expresse ou implicite,
ni n’engage leur responsabilité quant & I’exactitude ou au caractére exhaustif de toute information contenue
ou incorporée par référence dans le présent Prospectus. Le présent Prospectus et tout document relatif a
I’Emetteur ou aux Obligations ne sont pas supposés constituer des éléments permettant une quelconque
estimation de la situation financiére de I’Emetteur ou une quelconque évaluation des Obligations et ne
doivent pas étre considérés comme une recommandation d’achat des Obligations formulée par I’Emetteur
ou les Agents Placeurs. Chaque acquéreur potentiel des Obligations devra juger par lui-méme de la
pertinence des informations contenues ou incorporées par référence dans le présent Prospectus et fonder sa
décision d’achat des Obligations sur les recherches qu’il jugera nécessaires. Les Agents Placeurs ne
s’engagent aucunement & contrdler la situation financiére ou la situation générale de I’Emetteur pendant la
durée des Obligations, ni ne s’engage a faire part & un quelconque investisseur ou investisseur potentiel des
informations qu’il serait amené & connaitre a ce sujet.

Toute référence dans le présent Prospectus a « € », « EURO », « EUR » ou a « euro » désigne la monnaie
unique des états membres de I'Union européenne.
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Informations prospectives

Le présent Prospectus est susceptible de contenir des indications sur les perspectives, y compris des
indications sur la stratégie commerciale de I’Emetteur, la croissance de ses activités et des informations sur
les tendances et les objectifs de I’Emetteur, qui sont parfois identifiées par I'utilisation du futur, du
conditionnel et de termes a caractére prospectif tels que « estimer », « considérer », « avoir pour objectif »,
« s’attendre a », « entend », « devrait», « souhaite » ou « pourrait », ou le cas échéant, la forme négative de
ces termes, ou toute autre variante ou terminologie similaire. Ces informations ne doivent pas étre
interprétées comme des garanties que les faits et données énoncés se produiront et peuvent étre affectées
par des risques connus et inconnus, des incertitudes liées notamment a I’environnement réglementaire,
économique, financier et concurrentiel et d’autres facteurs qui pourraient faire en sorte que les résultats
futurs de I’Emetteur soient significativement différents des perspectives mentionnées dans le présent
Prospectus. Les investisseurs potentiels sont invités a ne pas se fier inddment aux indications sur les
perspectives qui ne sont valables qu'a la date du présent Prospectus.
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PERSONNES RESPONSABLES ET CONTROLEURS LEGAUX DES COMPTES

Personne responsable des informations contenues dans le Prospectus
Réside Etudes Investissement
42, avenue George V, 75008, Paris France

Représenté par Philippe Nicolet, Président Directeur Général

Déclaration de la personne responsable du Prospectus

« J'atteste, aprés avoir pris toute mesure raisonnable a cet effet, que les informations
contenues dans le présent Prospectus sont, a ma connaissance, conformes a la réalité et
ne comportent pas d’'omissions de nature a en altérer la portée.

Les informations financiéres historiques relatives aux exercices respectivement clos le
31 décembre 2014 et le 31 décembre 2013, incorporées par référence dans le présent
Prospectus, ont fait I'objet de rapports des contrdleurs Iégaux figurant respectivement en
page 70 du Rapport Annuel 2014 et page 62 du Rapport Annuel 2013. Ces rapports
contiennent chacun une observation, en page 71 et 63 respectivement. »

Philippe Nicolet, Président Directeur Général

Contréleurs légaux des comptes

2.1 Commissaires aux comptes titulaires :
Deloitte & Associés
Damien Leurent

185, avenue Charles de Gaulle
92200 Neuilly-sur-Seine
France

Mandat renouvelé le 28 juin 2010 pour une période de six exercices arrivant a
échéance apres I'assemblée générale statuant sur les comptes de I'exercice clos le
31 décembre 2015.

Philippe Mouraret

118, rue de Tocqueville
75017 Paris
France

Nomination le 28 juin 2011 pour une période de six exercices arrivant a échéance
aprés l'assemblée générale statuant sur les comptes de [I'exercice clos le
31 décembre 2016.
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2.2

Commissaires aux comptes suppléants :

BEAS

7-9 Villa Houssay
92200 Neuilly-sur-Seine
France

Mandat renouvelé le 28 juin 2010 pour une période de six exercices arrivant a
échéance apres I'assemblée générale statuant sur les comptes de I'exercice clos le
31 décembre 2015.

Société d'Etudes Financiéres et d'Audit Comptable SEFAC

10, avenue de Messine
75008 Paris
France

Nomination le 28 juin 2011 pour une période de six exercices arrivant a échéance
apres I'assemblée générale statuant sur les comptes de I'exercice clos le 31
décembre 2016.
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FACTEURS DE RISQUE

Les risques décrits ci-aprés sont susceptibles d’affecter la capacité de I'Emetteur a remplir ses
engagements au titre des Obligations. La plupart de ces facteurs sont liés a des événements qui
peuvent ou non se produire sans que I'Emetteur soit en mesure d’exprimer un avis sur la
probabilité de survenance de ces événements.

Des facteurs importants pour déterminer les risques de marché associés aux Obligations sont
également décrits ci-aprés.

Les risques décrits ci-aprés constituent les risques principaux inhérents a I'investissement dans
les Obligations et identifiés comme tel par 'Emetteur, mais 'Emetteur ne peut confirmer que les
éléments relatifs aux risques liés a la détention des Obligations décrits ci-aprés sont exhaustifs.
L’Emetteur peut se trouver exposé a d’autres risques importants qui ne sont pas connus a ce jour
ou que I'Emetteur ne considére pas comme majeurs aujourd’hui et qui pourraient également
affecter sa capacité a remplir ses engagements au titre des Obligations.

Les investisseurs sont invités a examiner les facteurs de risque suivants avant de prendre une
décision d'investissement dans les Obligations. D’autres risques et incertitudes non connus de
I'Emetteur a ce jour ou qu'il juge aujourd’hui négligeables pourraient également avoir un effet
défavorable significatif sur ses activités, sa situation financiére et ses résultats. Les investisseurs
potentiels sont tenus de procéder a une évaluation personnelle et indépendante de I'ensemble des
considérations relatives a un investissement dans les Obligations et de prendre en compte
I'intégralité des informations détaillées dans le présent Prospectus.

Sauf mention contraire, les termes définis dans la présente section auront le sens qui leur est
donné dans les Modalités des Obligations.

L’Emetteur et ses filiales consolidées sont pour les besoins du présent Prospectus ci-aprés
désignés le groupe (le « Groupe »).

FACTEURS DE RISQUE RELATIFS A EMETTEUR

1 RISQUES LIES AU SECTEUR D’ACTIVITE DU GROUPE

Risques liés a I’environnement concurrentiel

Le Groupe doit faire face a une concurrence forte de la part de nombreux acteurs dans la conduite
de ses activités.

Dans ce contexte, des concurrents du Groupe susceptibles de disposer de ressources financiéres
plus importantes, d'une meilleure implantation régionale ou locale, ou qui présentent plus
généralement une plus grande attractivité, pourraient proposer des conditions de prix ne
correspondant pas aux criteres d'investissement du Groupe ou étre a méme de réaliser des
opérations de développement aux dépens du Groupe, limitant ainsi sa stratégie de
développement. De telles situations pourraient affecter de maniére significative la croissance du
Groupe, son activité et ses résultats futurs.

Si le Groupe n'est pas en mesure de défendre ses parts de marché ou de gagner les parts de
marché escomptées et de maintenir ou renforcer ses marges, sa stratégie, ses activités et ses
résultats pourraient en étre négativement affectés.
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Risques liés au marché de I'immobilier

Les activités du Groupe sont exposées aux risques liés au caractére cycliqgue du secteur
immobilier. Le marché de I'immobilier est lié notamment au niveau de l'offre et de la demande de
biens immobiliers qui a connu historiquement des phases de croissance et de baisse.

Les conditions économiques internationales et nationales, notamment le niveau de [l'activité
économique, les taux d'intéréts, le taux de chémage, le niveau de confiance et de pouvoir d’achat
des consommateurs frangais, la situation des finances publiques et la politique gouvernementale
en matiére de logement et d'aides au logement (en particulier en ce qui concerne les logements
pour étudiants ou personnes agées), le mode de calcul de l'indexation des loyers ou I'évolution de
différents indices peuvent également sensiblement varier.

Le Groupe considére que la diversité de ses actifs, son positionnement sur des activités de
gestion et des services générateurs de revenus, ainsi que la variété des activités et marchés
porteurs (personnes ageées ; étudiants) sur lesquels il est présent, permettent d'atténuer les
conséquences de la cyclicité du marché immobilier sur ses résultats.

Néanmoins, les variations du marché immobilier ou du contexte économique ou politique général
sont susceptibles d’avoir un effet défavorable significatif tant sur la politique d’'investissement du
Groupe, que sur celle de développement de nouveaux actifs et, plus généralement, sur ses
activités, sa situation financiére, ses résultats et ses perspectives.

2 RISQUES PROPRES AU GROUPE

Risques liés a une évolution défavorable de I’environnement réglementaire ou des
politiques gouvernementales en matiere de logement

Dans la conduite de ses activités, le Groupe est tenu de respecter de nombreuses
réglementations dont une évolution défavorable est susceptible d'avoir des conséquences
financieres importantes pour le Groupe.

Ces réglementations concernent notamment les domaines suivants :
e droit de la construction, de I'urbanisme et réglementation des permis de construire ;

e reéglementations relatives aux baux, aux activités de gestion, d’administration de biens et
de transactions immobiliéres ;

N

e reglementations relatives a l'obtention et au maintien d'autorisations nécessaires a
I'exercice de certaines activités de services aux personnes ;

o dispositifs fiscaux tendant a favoriser I'investissement locatif et 'accession & la propriété ;

e dispositifs d'aides au logement disponibles venant renforcer la solvabilité des locataires
(étudiants ou personnes agées) ;

e normes environnementales, sanitaires et de sécurité ;
e droit de la responsabilité.

Un durcissement ou une évolution significative des normes et de la réglementation applicables
aux activités du Groupe est susceptible d'entrainer une augmentation de colts (mise en
conformité, adaptation ou réorganisation des activités du Groupe) et avoir un effet défavorable
significatif sur la rentabilité du Groupe, sa stratégie de croissance et sa performance
opérationnelle et financiére.
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De méme, une modification de la réglementation fiscale, une diminution ou la disparition des aides
au logement venant réduire la solvabilité des locataires du Groupe pourrait avoir un impact
important sur le marché de I'immobilier et, par conséquent, un effet défavorable significatif sur les
activités, les résultats et la situation financiere du Groupe.

Risques liés aux activités de gestion

Dans le cadre de ses activitts de gestion, le Groupe est exposé au risque de non-
commercialisation ou de baisse significative des taux d'occupation des actifs ainsi gérés,
susceptible d’entrainer le non-renouvellement des mandats de gestion et des baux commerciaux
conclus avec les propriétaires des biens gérés par le Groupe.

Bien que le Groupe bénéficie d’'un fort taux de renouvellement, lié notamment au régime des baux
commerciaux, une attrition importante du portefeuille des contrats commerciaux, non compensée
par la conclusion de nouveaux mandats ou contrats, est susceptible d'affecter le résultat des
activités de gestion du Groupe.

En outre, les activités du Groupe peuvent étre affectées par la perception que les locataires
potentiels ont des immeubles en termes de qualité, de propreté et/ou de sécurité des immeubles,
et/ou par la nécessité d’engager des travaux de restructuration, de rénovation ou de réparation
importants susceptibles d’avoir un effet défavorable significatif sur la situation financiére et les
résultats du Groupe.

Risques liés aux activités de promotion immobiliere

L'activité de promotion immobiliere du Groupe est exposée a certains risques qui découlent
notamment de la complexité et de la durée des projets, de la réglementation applicable, de la
multiplicité des intervenants et des autorisations administratives nécessaires.

Ces risques comprennent notamment les risques de retard dans la phase d’exécution des travaux
(intempéries, découverte de pollution, découverte de vestiges archéologiques...) ou les risques
d’obtention tardive des autorisations administratives préalables a la construction ou de recours
contre les permis de construire nécessaires aux projets.

La survenance de ces risques est susceptible d’entrainer des colits et délais supplémentaires
pour le Groupe, de conduire a la modification ou & l'abandon de I'opération envisagée ou
d’entrainer le paiement d’'indemnités de dédit ou d’'immobilisation par le Groupe, ce qui serait
susceptible d'avoir un effet défavorable significatif sur ses activités, sa situation financiéere, ses

résultats et ses perspectives.

En outre, les activités de promotion immobiliére du Groupe sont soumises aux risques de non-
commercialisation ou de décalage entre, d’'une part, I'obtention de financements nécessaires a la
réalisation de I'opération et, d'autre part, sa commercialisation, ce qui est susceptible de laisser le
Groupe supporter en partie et temporairement le risque financier dans le cadre d’accords conclus
avec les banques préteuses ou les futurs acquéreurs (taux de pré-commercialisation convenu ou
garantie locative accordée). Bien que le Groupe considere que le risque de non-commercialisation
soit relativement circonscrit dans le temps et compensé en partie par sa capacité a générer des
revenus locatifs dans l'intervalle nécessaire a la commercialisation compléete d'une opération, la
survenance des risques décrits ci-dessus ne pourrait étre totalement exclue.

Page 9 sur 64



Risques liés aux sous-traitants

Dans le cadre de ses activités de promotion et de gestion immobiliere, le Groupe a recours a de
nombreux sous-traitants.

Malgré I'attention portée par le Groupe au choix de ces intervenants, le Groupe peut étre exposé a
des risques affectant la rentabilité de ses activités, tels que des dépassements de budget, des
surco(ts entrainés par un retard de livraison, des malfacons, des travaux supplémentaires non
anticipés, des colts supplémentaires de mise aux normes ou de remédiation, ou des sinistres
susceptibles d’entrainer la mise en jeu de la responsabilité du Groupe.

Dans certains cas, le Groupe peut étre exposé a des actions judiciaires visant des vices
structurels ou des désordres affectant certains des immeubles qu'il a fait réaliser ou qu'il exploite,
méme si la plupart de ces défauts sont susceptibles d’étre couverts par les assurances légalement
obligatoires ou relévent principalement d’autres intervenants a I'acte de construction.

Par ailleurs, le Groupe est exposé au risque de défaillance ou de cessation d’activité de certains
de ses sous-traitants ou a la baisse de qualité de leurs prestations ou produits qui pourraient
entrainer une baisse de la qualité des prestations de services ou un ralentissement des chantiers
en cours dans le cadre de projets de développement, restructuration ou rénovation, ainsi qu’un
accroissement corrélatif des colits associés, qui résulteraient notamment du remplacement des
sous-traitants défaillants ou défectueux par des prestataires de services plus onéreux, ou
d’éventuelles pénalités de retard mises a la charge du Groupe, ou encore de I'impossibilité de
mettre en jeu les garanties Iégales ou contractuelles.

Risques liés aux procédures contentieuses ou pré-contentieuses auxquelles le Groupe est
partie et risque d’'image

Dans le cours normal de ses activités, le Groupe est susceptible d'étre impliqué dans des
procédures contentieuses ou pré-contentieuses visant a mettre en cause sa responsabilité au titre
de prestations de services réalisées dans le cadre de ses activités de gestionnaire d'immeubles
ou de résidences services, de syndic, ou de promotion immobiliére ou encore de prestataire de
services a la personne.

La responsabilité pénale et civile du Groupe pourrait notamment étre recherchée en cas de non-
respect d'obligations légales ou réglementaires applicables aux immeubles concernés et aux
prestations réalisées, en cas de dommages corporels liées a un défaut d'entretien ou de
surveillance des parties communes des immeubles, ou encore en I'absence de mesures urgentes
prises pour remédier a de graves désordres survenus au sein des immeubles.

A la date du présent document, il n'existe aucune procédure gouvernementale, judiciaire ou
arbitrale (y compris toute procédure dont il a connaissance, qui est en suspens ou dont il est
menace€) qui pourrait avoir ou a eu, dans un passé récent, des effets significatifs sur la situation
financiére ou la rentabilité de I'Emetteur ou du Groupe.

Toutefois, bien que le Groupe porte une grande attention a la qualité de ses réalisations et de ses
prestations, il ne peut étre exclu qu'a I'avenir des réclamations exposées a I'encontre du Groupe
puissent entrainer un niveau de responsabilité important pour le Groupe et ainsi avoir un effet
défavorable significatif sur I'activité, la situation financiere, les résultats ou les perspectives du
Groupe.

N

En outre, le Groupe est exposé a un risque d’'image et de réputation en cas de défaillance
sérieuse, que celle-ci soit réelle ou alléguée, dans la qualité des services rendus et de la qualité
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du parc immobilier exploité. Le Groupe ne peut garantir qu’il saura se préserver des
conséquences dommageables pour sa réputation que pourrait avoir un éventuel accident,
désastre, conflit d'intérét ou litige I'impliquant et qui ferait I'objet d’'une couverture médiatique
importante, notamment si cet événement devait mettre en évidence des manquements graves,
réels ou allégués du Groupe a ses obligations.

La survenance de tels événements, susceptibles de nuire gravement a la réputation du Groupe et
d'affecter ainsi la capacité du Groupe a conserver la confiance de ses clients et a attirer de
nouveaux clients, pourrait avoir un effet défavorable significatif sur I'activité, la situation financiére,
les résultats ou les perspectives du Groupe.

Risques liés au codt des assurances et a la couverture qu’elles offrent

Le Groupe veille a disposer des polices d’assurance nécessaires afin de couvrir les conséquences
financiéres de la mise en jeu de sa responsabilité civile.

Néanmoins, le Groupe ne peut garantir que toutes les réclamations faites a son encontre ou que
toutes les pertes subies soient et seront a I'avenir effectivement couvertes par ses assurances, ni
gue les polices en place seront toujours suffisantes pour couvrir tous les codts et condamnations
pécuniaires pouvant résulter de cette mise en cause.

En cas de mise en cause non couverte par les assurances ou excédant significativement le
plafond des polices d’assurances, ou encore en cas de demande de remboursement importante
par les assurances, les colits et condamnations y afférents pourraient avoir un effet défavorable
significatif sur les activités du Groupe, sa situation financiere, ses résultats ou ses perspectives.

Risques liés aux systémes d’information

Les systemes d'information et les outils informatiques déployés par le Groupe constituent des
moyens essentiels dans le fonctionnement de son activité. Ces systémes d'information,
nécessaires notamment & la gestion de ses clients, a la gestion de ses ressources humaines, ainsi
gue pour l'organisation de ses procédures de contrdle de gestion et de contrdle interne sont
soumis a un certain nombre de risques comprenant notamment : les risques d’attaques
informatiques ou d'infections virales, d'atteinte a l'intégrité des ressources (incendie, panne
matérielle/logicielle ou malveillance ciblée), d’'atteinte a la confidentialité des données ou de perte
de données.

Bien que le Groupe dispose de systemes de sauvegarde relatifs a ses bases de données et autres
outils informatiques et ait mis en place des procédures de contrble en vue d'éviter la survenance
des risques identifiés ci-dessus, la survenance d'un ou plusieurs de ces risques ne peut étre
écartée.

La réalisation de tels événements, la défaillance de ces systemes d'information et la destruction
ou la perte des bases de données est susceptible de perturber 'activité du Groupe, d’avoir un effet
défavorable significatif sur sa situation financiére et ses résultats, d’exposer le Groupe et ses
collaborateurs a des sanctions pénales ou civiles ou de porter atteinte a la réputation du Groupe.
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Risques liés aux relations avec les principaux actionnaires/personnes clés

Le succes du Groupe dépend dans une large mesure de la qualité et de I'expérience de son
équipe dirigeante et de ses cadres dirigeants. Bien que le Groupe ait, compte tenu de sa
croissance, renforcé substantiellement ses équipes de direction au cours des derniéres années et
ait mis en place une politique actionnariale visant a fidéliser ses principaux cadres dirigeants, il ne
peut étre assuré que ces dirigeants et d’autres salariés clés continueront de travailler pour le
Groupe a l'avenir.

Le départ d'une ou plusieurs de ces personnes, ou encore l'incapacité du Groupe a attirer, former,
conserver et motiver des salariés et des cadres hautement qualifiés, pourrait peser sur la capacité
du Groupe a continuer a se développer, et avoir un effet négatif significatif sur son activité, ses
perspectives de développement, sa situation financiére et ses résultats.

3 RISQUES FINANCIERS

A la date du présent document, le Groupe n’intervenant pas sur un marché réglementé ou
spéculatif, les risques de marché et de prix sont donc inexistants. Toutefois, dans le cadre de ses

activités, le Groupe peut étre exposé a certains types de risques financiers : risques de
crédit/contrepartie, risques de taux et risques de liquidité, tels que décrits ci-dessous.

Risques de crédit/contrepartie

Les risques de crédit sont présentés aux notes 6-8 et 7-1 des comptes consolidés audités du
Groupe relatifs a I'exercice comptable clos le 31 décembre 2014, débutant respectivement en
pages 36 et 38 du Rapport Annuel 2014.

Le risque de crédit et de contrepartie concerne le risque de non-recouvrement de créances clients,
ainsi que le risque de défaillance d’'établissements bancaires.

Bien que le risque de non recouvrement de ces créances soit jugé comme faible par le Groupe
compte tenu notamment (i) de I'existence de produits constatés d’avance directement liés aux
ventes d’'appartements, (ii) de I'encaissement de dépbts de garantie locative, (iii) de créances
clients a moins d'un an, (iv) d’absence de concentration et de dépendance a I'égard de quelques
clients ou locataires significatifs et (v) de créances a plus de 60 jours provenant essentiellement
de clients « entreprises » catégorisés a risque faible, le Groupe ne saurait totalement exclure le
risque de défaillance et de non recouvrement de ses créances clients, ce qui serait susceptible
d’avoir un effet défavorable significatif sur son activité, ses perspectives de développement, sa
situation financiére et ses résultats.

En outre, le Groupe entretient des relations régulieres avec de multiples établissements
appartenant a de grands groupes bancaires de premier plan au titre de ses financements
(exploitation et corporate), des garanties qu'il doit donner ou qu'il recoit, des placements de
trésorerie qu'il effectue ou encore des instruments financiers qu'il souscrit dans le cadre de sa
politique de couverture. Bien que le Groupe répartisse ses relations bancaires entre différents
établissements, le Groupe peut étre exposé a un risque de contrepartie en cas de défaillance d'un
établissement bancaire avec lequel il est en relation, notamment dans le cadre d’'un événement
systémique, ce qui serait susceptible d’'avoir un effet défavorable significatif sur son activité, ses
perspectives de développement, sa situation financiére et ses résultats.
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Risques de taux — Risques liés aux instruments de couverture

Le Groupe a mis en place une politique de couverture visant a se prémunir face a I'évolution des
taux d’'intéréts a moyen et long terme.

Les emprunts long terme conclus par la SARL Fonciere Paris Opéra, par la SARL Résidence
Séniors Marseille République et par la SAS Relais Spa Roissy ont fait I'objet de swaps de taux
visant a couvrir le Groupe contre les fluctuations de taux variables des emprunts ainsi contractés.
Ces swaps de taux sont valorisés conformément aux modeéles standards du marché et,
conformément aux normes IFRS, évalués a leur juste valeur. A ce titre, les swaps de taux, ont fait
ressortir au 31 décembre 2014 une perte latente de 2,32 million d’euros qui impacte les capitaux
propres a hauteur de 1,55 million d’euros, aprés déduction d'un crédit d'imp6t latent.

Aucune garantie ne peut étre donnée par le Groupe s’agissant de I'adéquation de la politique de
couverture mise en place ou ses résultats.

Risques de liquidité

Les emprunts bancaires contractés par 'Emetteur et le Groupe comportent un certain nombre de
clauses restrictives et de ratios financiers que le Groupe, a ce jour, a toujours respectés.

Les restrictions attachées aux emprunts bancaires du Groupe pourraient :

o affecter sa capacité a obtenir a I'avenir des financements supplémentaires, pour réaliser
des acquisitions, des investissements ou pour tout autre besoin ;

e l'obliger a consacrer une fraction importante de ses flux de trésorerie d’exploitation au
paiement des intéréts, réduisant ainsi sa capacité a financer son fonds de roulement et
ses dépenses d'investissement ;

e venir réduire sa capacité a distribuer des dividendes ; et

o affaiblir sa position concurrentielle face a des concurrents disposant de moyens financiers
supérieurs.

La capacité future du Groupe a respecter les restrictions et obligations contractuelles contenues
dans certains emprunts, ou encore a refinancer ou rembourser ses emprunts selon les modalités
qui y sont prévues, dépendra notamment de ses performances opérationnelles futures et pourrait
étre affectée par de nombreux facteurs indépendants de sa volonté.

Le non-respect des engagements contractuels pourrait entrainer I'exigibilité anticipée des sommes
dues au titre de ces crédits, de sorte que le Groupe pourrait étre conduit & réduire ou retarder ses

dépenses d’investissement, chercher a obtenir des capitaux supplémentaires ou encore
restructurer sa dette.
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FACTEURS DE RISQUE RELATIFS AUX OBLIGATIONS

1 Emetteur non coté — information publiquement disponible limitée

A la date du présent Prospectus, seules les obligations de I'Emetteur (Code ISIN
FR0011594704) sont cotées sur un marché réglementé. L’Emetteur n’est pas coté sur un
marché réglementé et n'est donc pas soumis aux obligations d’information applicables a
d’autres émetteurs cotés sur un marché réglementé. En conséquence, les informations
publiquement disponibles sur 'Emetteur et son Groupe sont, et demeureront, limitées.

2 Acquérir des obligations est un investissement qui peut ne pas convenir a tous les
investisseurs

L'investissement dans les Obligations implique une connaissance et une expérience des
opérations sur les marchés de capitaux et des obligations ainsi qu’une correcte évaluation
des risques inhérents aux Obligations.

Les investisseurs ne devront prendre leur décision qu’aprés une étude approfondie des
informations contenues dans le présent Prospectus et des informations d'ordre général
relatives aux Obligations.

Les investisseurs potentiels devront s'assurer qu'ils ont les ressources financieres
suffisantes pour supporter les risques inhérents a I'acquisition d’Obligations.

Il est recommandé aux investisseurs potentiels de comprendre parfaitement la nature des
Obligations et des risques qui en découlent et de vérifier I'adéquation d'un tel
investissement au regard de leur situation financiere. Il est également recommandé aux
investisseurs potentiels de procéder a leur propre analyse des aspects juridiques, fiscaux,
comptables et réglementaires de I'acquisition d’Obligations. Les investisseurs potentiels
devront étre capables d'évaluer (seuls ou avec l'assistance d'un conseiller financier) les
évolutions économiques et autres facteurs qui pourraient affecter leur investissement et leur
capacité a supporter les risques qui en découlent.

Certains investisseurs potentiels sont soumis a une réglementation stricte en matiére
d’'investissements. Ces investisseurs potentiels devront consulter leur conseil juridique afin
de déterminer si la loi les autorise a investir dans les Obligations, si I'investissement dans
les Obligations est compatible avec leurs autres emprunts et si d’autres restrictions d’achat
des Obligations leur sont applicables.

3 Remboursement anticipé des Obligations au gré des porteurs dans des
circonstances limitées

Les porteurs d'Obligations (les « Porteurs ») ne sont autorisés a demander le
remboursement anticipé des Obligations que dans des circonstances limitées : en cas de
Changement de Contréle, de Remboursement anticipé en cas de Paiement Prohibé, de
survenance d'un cas dexigibilité anticipée et, sous certaines conditions (visées au
paragraphe 2.9.3 des Modalités), en cas de Non-Respect de Ratio (tel que ce terme est
défini au paragraphe 2.7 « Intéréts » des Modalités). Les Porteurs ne pourront demander le
remboursement anticipé des Obligations que conformément aux Modalités des Obligations.
Par ailleurs, le remboursement d'une partie des Obligations est susceptible d'affecter la
liquidité des Obligations pour lesquelles un tel droit de remboursement n'est pas exercé.
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Rachat ou remboursement anticipé par I’'Emetteur

L'Emetteur se réserve le droit de procéder a des rachats d'Obligations a quelque prix que ce
soit, en bourse ou hors bourse, conformément a la réglementation applicable. Ces
opérations étant sans incidence sur le calendrier normal de remboursement des Obligations
restant en circulation, elles réduisent cependant le rendement des Obligations qui
pourraient étre remboursées par anticipation.

De méme, en cas de changement de régime fiscal applicable aux Obligations, I'Emetteur
pourrait alors étre tenu de rembourser en totalité les Obligations, a 100 % de leur valeur
nominale, majoré, le cas échéant, des intéréts courus jusqu'a la date effective de
remboursement.

Tout rachat ou remboursement anticipé des Obligations peut résulter pour les Porteurs en
un rendement inférieur a leurs attentes et, le cas échéant, une diminution de la liquidité des
Obligations restant en circulation.

Représentation des Porteurs et droit des procédures collectives

Le droit des entreprises en difficulté prévoit qu'en cas d'ouverture d'une procédure de
sauvegarde, de sauvegarde accélérée, de sauvegarde financiere accélérée ou de
redressement judiciaire de 'Emetteur, tous les créanciers titulaires d’obligations émises en
France ou a I'étranger (y compris les Porteurs) sont regroupés en une assemblée générale
unique. Les dispositions relatives a la représentation des Obligations contenues dans le
présent Prospectus seront écartées dans la mesure ou elles dérogent aux dispositions
impératives du droit des entreprises en difficulté applicables dans le cadre de telles
procédures.

Ces dispositions prévoient que lI'assemblée générale unique veille a la défense des intéréts
communs de ces créanciers (y compris les Porteurs) et délibére, le cas échéant, sur le
projet de plan de sauvegarde, de sauvegarde accélérée, de sauvegarde financiere
accélérée ou de redressement. L'assemblée générale unique peut notamment (i) se
prononcer en faveur d’'une augmentation des charges des porteurs d'obligations (y compris
les Porteurs) par la mise en place de délais de paiement et/ou I'octroi d’'un abandon total ou
partiel des créances obligataires, (ii) consentir un traitement différencié entre les porteurs
d’'obligations (y compris les Porteurs) si les différences de situation le justifient ; et/ou (iii)
ordonner une conversion de créances (y compris les Obligations) en titres donnant ou
pouvant donner acces au capital.

Les décisions de I'assemblée générale unique sont prises a la majorité des deux tiers du
montant des créances obligataires détenues par les porteurs ayant exprimé leur vote,
nonobstant toute clause contraire et indépendamment de la loi applicable au contrat
d’émission. Aucun quorum ne s’applique.

Modification des Modalités des Obligations

Les Porteurs seront groupés en une masse pour la défense de leurs intéréts communs et
pourront se réunir en assemblée générale. L'assemblée générale des Porteurs ne peut ni
acquérir ni accroitre les charges des Porteurs ni établir un traitement inégal entre les
Porteurs d'une méme masse.

Toutefois, elle délibére sur toutes mesures ayant pour objet d'assurer la défense des
obligataires et I'exécution du contrat d’emprunt ainsi que toute proposition tendant a la
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modification des Modalités des Obligations. Toute modification approuvée par I'assemblée
générale s'imposera a I'ensemble des Porteurs y compris ceux qui ont voté contre la
résolution considérée ou qui n'étaient pas présents ou représentés a I'assemblée générale.

Droits et taxes

Les acquéreurs et les vendeurs d'Obligations doivent savoir qu'il est possible qu'ils aient a
payer des impots et taxes en application des lois et pratiques de I'Etat dans lequel les
Obligations sont transférées et/ou dans lequel un quelconque actif est délivré.

Les investisseurs potentiels sont invités a ne pas se fonder sur les informations fiscales
contenues dans le présent Prospectus mais a consulter leur propre conseil fiscal au regard
de leur situation personnelle en ce qui concerne I'acquisition, la détention, la rémunération,
la vente et le remboursement des Obligations. Seul ce conseil est en mesure de
correctement prendre en considération la situation spécifique d'un investisseur potentiel.

Proposition de taxe européenne sur les transactions financiéres (TTF)

Le 14 février 2013, la Commission Européenne a adopté une proposition de Directive sur la
taxe sur les transactions financieres (la « TTF ») en Belgique, Allemagne, Estonie, Grece,
Espagne, France, ltalie, Autriche, Portugal, Slovénie et Slovaquie (les « Etats Membres
participants »).

La TTF a un champ d’application trés large et pourrait, si elle était adoptée dans sa forme
actuelle, s’appliquer aux transactions portant sur les Obligations (notamment s’agissant de
transactions sur le marché secondaire) dans certains cas. L'émission et la souscription des
Titres devraient toutefois étre exonérées.

Dans une déclaration commune en date du 8 décembre 2015, les Etats Membres
participants, a I'exclusion de I'Estonie, ont indiqué leur intention de prendre des décisions
concernant les questions en suspens relativement a la TTF, avant la fin du mois de
juin 2016.

Aux termes de la proposition actuelle, la TTF pourrait s’appliquer dans certains cas a des
personnes qui sont situées au sein ou hors des Etats Membres participants. En principe,
elle devrait s’appliquer aux transactions portant sur les Titres lorsqu’au moins une des
parties est une institution financiére et qu'une partie est établie dans un Etat Membre
participant. Une institution financiére peut étre, ou réputée étre, « établie » dans un Etat
Membre participant dans un grand nombre de circonstances, notamment (a) en effectuant
une transaction avec une personne établie dans un Etat Membre participant ou (b) lorsque
linstrument financier qui fait I'objet de la transaction est émis dans un Etat Membre
participant.

La TTF fait I'objet de négociations entre les Etats Membres. Elle pourrait ainsi étre modifiée
avant sa mise en ceuvre, dont le calendrier est incertain. D’'autres Etats Membres pourraient
décider d'y participer.

Risques liés a un changement Iégislatif

Les Modalités des Obligations sont régies par le droit frangais a la date du présent
Prospectus. Aucune assurance ne peut étre donnée quant aux conséquences d'une
décision judiciaire ou d’'une modification de la législation ou de la réglementation francaise
postérieure a la date du présent Prospectus.
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Clause de maintien a leur rang des Obligations - Possibilité pour I'Emetteur de
disposer de la propriété de ses biens ou de conférer toutes siretés sur lesdits biens

L'Emetteur s'est engagé conformément au paragraphe 2.5 « Maintien de 'emprunt & son
rang » des Modalités des Obligations, jusqu'au remboursement effectif de la totalité des
Obligations, a ne conférer, ou ne laisser subsister, d'hypothéque, de nantissement, de
privilege ou toute autre sireté réelle (une « Slreté ») sur tout ou partie de ses actifs ou
revenus, présents ou futurs, aux fins de garantir toute dette d'emprunt présente ou future
émise par 'Emetteur ou toute Sdreté consentie au titre d’une garantie accordée dans le
cadre d’'une dette d’emprunt de I'une quelconque de ses Filiales, sans consentir, au plus
tard a la méme date, des Sdretés équivalentes ou de méme rang aux présentes
Obligations.

Cette clause ne s’applique pas (i) aux dettes d’emprunt bénéficiant & la date des présentes
de Sdretés, ni aux Slretés futures consenties dans le cadre d’'un éventuel refinancement
desdites dettes d’emprunt existantes et bénéficiant a la date des présentes de Sdretés, (ii)
ni & toute autre Sdreté Autorisée.

Pour les besoins des Modalités des Obligations, le terme « Sureté Autorisée » désigne
toute Sdreté (a I'exclusion de toute Sdreté portant sur les actions ordinaires de I'Emetteur)
qui pourrait étre accordée sur un actif donné (actif immobilier ou titres de société (ci-aprés
un « Actif »)), en garantie d'une dette d’emprunt contractée spécifiquement pour le
financement dudit Actif a I'occasion :

(i) de l'acquisition de cet Actif ;

(i) d’'une opération de promotion, d'une opération de développement ou une opération
patrimoniale relative & cet Actif ; ou

(i) du refinancement dudit Actif.

L’'engagement de I'Emetteur n’affecte par ailleurs en rien sa liberté de disposer de la
propriété de ses hiens (en ce compris les titres de toute filiale et/ou participation) ou de
conférer toute slreté sur lesdits biens.

Restrictions financiéres limitées

L’Emetteur se réserve la faculté d'émettre & nouveau des titres financiers, y compris
d’autres obligations, susceptibles de représenter des montants significatifs, d'accroitre
I'endettement de I'Emetteur et de diminuer sa qualité de crédit. Bien que I'Emetteur
s'engage envers les Porteurs a respecter un ratio financier (tel que décrit a I'Article 2.7 des
Modalités), les Modalités ne comportent pas d'autres restrictions visant a protéger les
Porteurs contre toute évolution défavorable de la situation financiere de I'Emetteur ou du
Groupe, notamment en matiere d'amortissement ou de réduction du capital, de capacité
d'investissement ou de versement de dividendes.

Structure de société de holding

L’Emetteur est une société holding du Groupe dont la quasi-totalité des actifs consistent en
la détention de participations dans ses filiales.

LEmetteur dépend de ses filiales d’exploitation, portant la majorité des actifs du Groupe,
pour générer des flux de trésorerie et disposer des moyens nécessaires au versement
éventuel de dividendes ou a toute autre forme de distribution a ses actionnaires, et/ou pour
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assurer le service et le remboursement de sa dette, notamment pour payer les intéréts diis
au titre des Obligations et rembourser les Obligations.

La capacité des filiales de 'Emetteur a faire remonter des dividendes ou d'autres flux de
trésorerie dépendra notamment du résultat de ses filiales et est susceptible d’étre limitée en
raison de dispositions légales ou réglementaires ou d'autres restrictions ou obligations
contractuelles éventuellement applicables a ses filiales.

Par ailleurs, I'émission des Obligations ne fait pas l'objet d’'une quelconque garantie
accordée a I'Emetteur par ses filiales et, en conséquence, les Porteurs ne bénéficient pas
de recours contre les filiales de I'Emetteur.

Capacité de 'Emetteur & payer les intéréts ou rembourser les Obligations

L’Emetteur pourrait ne pas avoir les capacités de payer les intéréts ou de rembourser les
Obligations a leur échéance. De méme, il pourrait se voir contraint de rembourser la totalité
des Obligations en cas de défaut ou tout ou partie des Obligations en cas de Changement
de Contrdle (voir paragraphe 2.9 « Remboursement anticipé en cas de Changement de
Controle » des Modalités des Obligations) de I'Emetteur. Si le Représentant de la Masse
sur décision de I'ensemble des Porteurs ou certains Porteurs, selon le cas, devait exiger de
I'Emetteur le remboursement des Obligations a la suite d’un cas de défaut ou en cas de
Changement de Contrdle, 'Emetteur ne peut garantir qu’il sera en mesure de verser
lintégralité du montant requis. La capacité de 'Emetteur & rembourser les Obligations
dépendra notamment de sa situation financiéere au moment du remboursement et pourra
étre limitée par la Iégislation applicable, par les termes de son endettement ainsi que, le cas
échéant, par les modalités des nouveaux financements en place a cette date et qui pourront
remplacer, augmenter ou modifier sa dette existante ou future. Par ailleurs, tout défaut de
paiement de 'Emetteur au titre des Obligations pourrait constituer un cas de défaut au titre
d’'un autre emprunt.

Absence de garantie de placement

La présente émission ne fait pas I'objet d'une garantie de placement et ne sera pas réalisée
si le montant des souscriptions n’atteint pas un montant minimum de 10 000 000 euros. Les
ordres de souscription passés deviendront alors caducs et I'offre sera annulée.

Notation

Les Obligations n'ont pas fait I'objet d’une notation financiére. L'Emetteur a recu la notation
BBB+ (perspective stable) par ARC Ratings. Une notation peut ne pas refléter totalement
l'impact potentiel des risques liés a la structure, au marché, les autres facteurs de risques
discutés ci-dessus ou d'autres facteurs susceptibles d’avoir un impact sur la valeur des
Obligations. Une notation n’est pas une recommandation d’achat, de vente, ni de détention
de titres et peut faire I'objet d'une suspension, d’'une modification ou d'un retrait a tout
moment de la part de I'agence de notation ayant attribué cette notation.

Risques relatifs au marché
15.1 Risques liés aux taux d’'intérét

L'évolution des taux d'intérét peut affecter défavorablement la valeur des
Obligations. En regle générale, les prix des Obligations a taux fixe augmentent
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15.2

15.3

154

155

lorsque les taux d'intérét baissent et diminuent lorsque les taux d'intérét
augmentent.

Revente avant échéance

Les Modalités financieres des Obligations ont été élaborées dans la perspective
d'un investissement jusqu'a la date d'échéance, soit le 18 février 2023. En
conséquence, si le Porteur revend les Obligations a une autre date, cette cession
s'effectuera a un prix qui peut ne pas correspondre au nominal des Obligations. Le
Porteur prend donc un risque en capital non mesurable a priori s'il réalise son
investissement avant échéance.

Risque de liquidité

Les Obligations ont fait I'objet d’'une demande d’admission aux négociations sur le
marché réglementé d’Euronext Paris. Cependant, aucune assurance ne peut étre
donnée qu'un marché actif pour les Obligations se développera ou que les Porteurs
seront en mesure de céder leurs Obligations sur ce marché a des conditions de prix
et de liquidité satisfaisantes. Par ailleurs, la liquidité des Obligations pourrait étre
influencée par la taille définitive de I'émission. Ainsi, les investisseurs pourraient ne
pas étre en mesure de céder leurs Obligations a un prix égal au pair et
éventuellement connaitre une perte en nominal. Par ailleurs, les échanges sur
Obligations entre investisseurs institutionnels qui portent sur des quantités
importantes sont généralement réalisés hors marché. En conséquence, tous les
investisseurs pourraient ne pas avoir acces a ce type de transaction et notamment a
leurs conditions de prix. Il n’existe aucune obligation de constituer un marché pour
les Obligations.

Volatilité du marché

Le marché des obligations est influencé par les conditions économiques et de
marché et, a des degrés divers, par les taux d'intérét, les taux de change et
d'inflation en Europe et hors d’Europe. Il ne peut étre garanti que des événements
en France, en Europe ou ailleurs n'engendreront pas une volatilité des marchés ou
gu'une telle volatilité n'affectera pas défavorablement la valeur de marché des
Obligations.

Risques de change

L'Emetteur assurera les paiements dus au titre des Obligations en euros. Tout
Porteur dont les activités financieres sont réalisées principalement dans une devise
autre que I'euro doit prendre en considération les risques de fluctuation des taux de
change avec l'euro ainsi que les modifications de regles de contréle des changes.
Une appréciation de la valeur de la devise du Porteur par rapport a l'euro
diminuerait dans la devise du Porteur la contre-valeur des paiements (intéréts,
remboursement) recus au titre des Obligations, la valeur de marché des Obligations
et donc le rendement des Obligations pour son Porteur.

En outre, les gouvernements et autorités monétaires pourraient imposer des
contrdles de change qui pourraient affecter le taux de change applicable. De ce fait,
les Porteurs pourraient percevoir un montant en principal ou intéréts inférieur a celui
prévu, voire aucun de ces montants.
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INCORPORATION PAR REFERENCE

Le présent Prospectus doit étre lu et interprété avec les sections énumérées dans le tableau ci-
apres extraites :

— du rapport annuel 2013 du Groupe, déposé aupres de I'AMF, qui contient les comptes

consolidés audités du Groupe relatifs a I'exercice comptable clos le 31 décembre
2013, (le « Rapport Annuel 2013 ») ;

— du rapport annuel 2014 du Groupe, déposé auprés de '’AMF, qui contient les comptes
consolidés audités du Groupe relatifs a I'exercice comptable clos le 31 décembre
2014, (le « Rapport Annuel 2014 »).

Les sections énumérées dans le tableau ci-apres extraites du Rapport Annuel 2013 et du Rapport
Annuel 2014 publiés préalablement au présent Prospectus sont incorporées par référence et font
partie du présent Prospectus.

Des exemplaires papier du Rapport Annuel 2013 et du Rapport Annuel 2014 sont disponibles sans
frais auprés de I'Emetteur, 42, avenue George V, 75008 Paris, France. lls peuvent également étre
consultés sur la page suivante du site Internet de [I'Emetteur (www.groupe-reside-
etudes.com/finance).

Informations incorporées par référence Numéro de page

(Annexe IX du Réglement Européen 809/2004/CE du 29
avril 2004 telle que modifiée)

1. PERSONNES RESPONSABLES

1.1 Déclarer toutes les personnes responsables des
informations contenues dans le document d'enregistrement et,
le cas échéant, de certaines parties de celui-ci — auquel cas
ces parties doivent étre indiquées. Lorsque les personnes
responsables sont des personnes physiques, y compris des | N/A
membres des organes d'administration, de direction ou de
surveillance de I'émetteur, indiquer leur nom et leur fonction;
lorsqu'il s'agit de personnes morales, indiquer leur
dénomination et leur siége statutaire.
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Numéro de page

1.2 Fournir une déclaration des personnes responsables du
document d'enregistrement attestant que, aprés avoir pris
toute mesure raisonnable a cet effet, les informations
contenues dans le document d'enregistrement sont, a leur
connaissance, conformes a la réalité et ne comportent pas
d'omissions de nature a en altérer la portée. Le cas échéant,
fournir une déclaration des personnes responsables de
certaines parties du document d'enregistrement attestant que,
aprés avoir pris toute mesure raisonnable a cet effet, les
informations contenues dans la partie du document
d'enregistrement dont elles sont responsables sont, a leur
connaissance, conformes a la réalité et ne comportent pas
d'omissions de nature a en altérer la portée.

N/A

2. CONTROLEURS LEGAUX DES COMPTES

2.1 Donner le nom et l'adresse des contr6leurs lIégaux des
comptes de I'émetteur, pour la période couverte par les
informations financieres historiques (indiquer aussi
l'appartenance a un organisme professionnel).

N/A

2.2 Si des contrOleurs légaux ont démissionné, ont été écartés
ou n'ont pas été re-désignés durant la période couverte par les
informations financieres historiques, divulguer les détails de
cette information, s'ils sont importants.

N/A

3. FACTEURS DE RISQUE

3.1. Mettre en évidence, dans une section intitulée «facteurs
de risque», les facteurs de risque pouvant altérer la capacité
de I'émetteur a remplir les obligations que lui imposent ses
titres a I'égard des investisseurs.

N/A

4. INFORMATIONS CONCERNANT L'EMETTEUR

4.1. Histoire et évolution de la société

4.1.1. Indiquer: la raison sociale et le nom commercial de
I'‘émetteur ;

N/A

4.1.2. le lieu et le numéro d'enregistrement de I'émetteur ;

N/A

4.1.3. la date de constitution et la durée de vie de I'émetteur,
lorsqu'elle n'est pas indéterminée ;

N/A

4.1.4. le siége social et la forme juridique de I'émetteur, la
Iégislation régissant ses activités, son pays d'origine, l'adresse
et le numéro de téléphone de son siége statutaire (ou de son
principal lieu d'activité, s'il est différent de son siege

statutaire) ;

N/A

4.1.5. tout événement récent propre a I'émetteur et

N/A
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intéressant, dans une mesure importante, I'évaluation de sa
solvabilité.

5. APERCU DES ACTIVITES

5.1. Principales activités

5.1.1. Décrire les principales activités de I'émetteur, en
mentionnant les principales catégories de produits vendus
et/ou de services fournis ;

N/A

5.1.2. indiquer les éléments sur lesquels est fondée toute
déclaration de I'émetteur concernant sa position
concurrentielle.

N/A

6. ORGANIGRAMME

6.1. Si I'émetteur fait partie d'un groupe, décrire sommairement
ce groupe et la place qu'y occupe I'émetteur ;

N/A

6.2. Si I'émetteur est dépendant d'autres entités du groupe, ce
fait doit étre clairement stipulé, et le lien de dépendance
expliqué.

N/A

7. INFORMATION SUR LES TENDANCES

7.1. Fournir une déclaration attestant qu'aucune détérioration
significative n'a affecté les perspectives de I'émetteur, depuis
la date de ses derniers états financiers vérifiés et publiés.

N/A

Si I'émetteur n'est pas en mesure de fournir une telle
déclaration, communiquer les détails de la détérioration
significative qui est survenue.

N/A

8. PREVISIONS OU ESTIMATIONS DU BENEFICE

Si I'émetteur choisit d’inclure une prévision ou une estimation
du bénéfice dans le document d’enregistrement, celui-ci doit
contenir les informations visées aux points 8.1 et 8.2.

N/A

8.1. Fournir une déclaration énoncant les principales
hypotheses sur lesquelles I'émetteur a fondé sa prévision ou
son estimation.

N/A

Il convient d'opérer une distinction nette entre les hypothéses
relatives a des facteurs que peuvent influencer les membres
des organes d'administration, de direction ou de surveillance
et les hypotheses relatives a des facteurs échappant
totalement a leur influence. Ces hypothéses doivent, en outre,
étre aisément compréhensibles par les investisseurs, étre
spécifiques et précises et ne pas avoir trait a I'exactitude
générale des estimations sous-tendant la prévision.

N/A

8.2. Toute prévision du bénéfice exposée dans le document
d'enregistrement doit étre accompagnée d'une déclaration

N/A
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confirmant que la prévision a été adéquatement établie sur la
base indiquée et que la base comptable utilisée est conforme
aux méthodes comptables appliquées par I'émetteur.

8.3. La prévision ou l'estimation du bénéfice doit étre élaborée
sur une base comparable aux informations financieres
historiques.

N/A

9. ORGANES D'ADMINISTRATION, DE DIRECTION ET DE SURVEILLANCE

9.1. Donner le nom, l'adresse et la fonction, dans la société
émettrice, des personnes suivantes, en mentionnant les
principales activités qu'elles exercent en dehors de cette
société émettrice lorsque ces activités sont significatives par
rapport a celle-ci :

a) membres des organes d'administration, de direction ou de

. N/A
surveillance ;
b) associés commandités, s'il s'agit d'une société en N/A
commandite par actions.
9.2. Conflits d'intéréts au niveau des organes d'administration,
de direction et de surveillance.
Les conflits d'intéréts potentiels entre les devoirs, a I'égard de
I'émetteur, de I'une quelconque des personnes visées au point
9.1 et leurs intéréts privés et/ou d'autres devoirs doivent étre N/A
clairement signalés. En I'absence de tels conflits d'intéréts,
une déclaration le précisant doit étre faite.
10. PRINCIPAUX ACTIONNAIRES
10.1. Dans la mesure ou ces informations sont connues de
I'émetteur, indiquer si celui-ci est détenu ou contrdlé,
directement ou indirectement, et par qui ; décrire la nature de | N/A
ce contrdle et les mesures prises en vue d'assurer qu'il ne soit
pas exercé de maniere abusive.
10.2. Décrire tout accord, connu de I'émetteur, dont la mise en
ceuvre pourrait, a une date ultérieure, entrainer un N/A

changement de son contrdle.

11. INFORMATIONS FINANCIERES CONCERNANT LE PATRIMOINE, LA SITUATION

FINANCIERE ET LES RESULTATS DE L'EMETTEUR

11.1. Informations financiéres historiques

Fournir des informations financiéres historiques vérifiées pour
les deux derniers exercices (ou pour toute période plus courte
durant laquelle I'émetteur a été en activité) et le rapport d'audit
établi a chaque exercice. Si I'émetteur a modifié sa date de
référence comptable durant la période pour laquelle des
informations financieres historiques sont exigées, les
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informations financieres historiques vérifiées couvrent, entre
une période de vingt-quatre mois au moins ou toute la période
d’activité de I'émetteur, celle des deux qui est la plus courte.
Pour les émetteurs de la Communauté, ces informations
financieres doivent étre établies conformément au reglement
(CE) No. 1606/2002 ou, si celui-ci n'est pas applicable, aux
normes comptables nationales d’un Etat membre. Pour les
émetteurs des pays tiers, elles doivent étre établies
conformément aux normes comptables internationales
adoptées en application de la procédure prévue a l'article 3 du
reglement (CE) No. 1606/2002 ou aux normes comptables
nationales d’'un pays tiers équivalentes a ces normes.
Autrement, les informations suivantes doivent étre incluses
dans le document d'enregistrement :

a) une déclaration mettant en évidence le fait que les
informations financieres historiques incluses dans le document
d'enregistrement n'ont pas été élaborées conformément aux
normes comptables internationales adoptées en application de
la procédure prévue a l'article 3 du réglement (CE) No.
1606/2002 et qu'elles pourraient présenter des différences
significatives par rapport a l'application dudit reglement ;

N/A

b) immédiatement aprés les informations financiéres
historiques, une description des différences existant entre les
normes comptables internationales adoptées en application de
la procédure prévue a l'article 3 du réglement (CE) No.
1606/2002 et les principes comptables appliqués par
I'émetteur dans I'élaboration de ses états financiers annuels.

N/A

Les informations financiéeres historiques vérifiées et publiées
pour le dernier exercice disponible doivent étre établies et
présentées sous une forme compatible avec celle qui sera
adoptée dans les prochains états financiers annuels que
publiera I'émetteur, compte tenu des normes, des méthodes et
de la Iégislation comptables applicables auxdits états
financiers annuels.

N/A

Si elles sont établies conformément a des normes comptables
nationales, les informations financiéres vérifiées exigées au
titre de la présente rubrique doivent inclure au minimum :

a) le bilan ;

Rapport Annuel 2013, page 17

Rapport Annuel 2014, page 17

b) le compte de résultat ;

Rapport Annuel 2013, page 19

Rapport Annuel 2014, page 18

c) les méthodes comptables et notes explicatives.

Rapport Annuel 2013, pages 20 a

41
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Rapport Annuel 2014, pages 20 a
46

Les informations financiéres historiques annuelles doivent faire
I'objet d'une vérification indépendante ou d’'une mention
indiquant si, aux fins du document d’enregistrement, elles
donnent une image fidéle, conformément aux normes d'audit
applicables dans un Etat membre ou & une norme équivalente.
Autrement, les informations suivantes doivent étre incluses
dans le document d'enregistrement :

Rapport Annuel 2013, page 62 a
64

Rapport Annuel 2014, page 70 a
72

a) une déclaration mettant en évidence les normes d'audit
appliquées ;

N/A

b) une explication de tout écart significatif par rapport aux
normes internationales d'audit.

N/A

11.2. Etats financiers

Si I'émetteur établit ses états financiers annuels a la fois sur
une base individuelle et consolidée, inclure au moins, dans le
document d'enregistrement, les états financiers annuels
consolidés.

Rapport Annuel 2013, pages 17 a
19

Rapport Annuel 2014, pages 17 a
19

11.3. Vérification des informations financiéres historiques
annuelles

11.3.1. Fournir une déclaration attestant que les informations
financieres historiques ont été vérifiées. Si les contrbleurs
I[égaux ont refusé d'établir un rapport d'audit sur les
informations financiéres historiques, ou si ce rapport d'audit
contient des réserves ou des mises en garde sur l'impossibilité
d'exprimer une opinion, ce refus, ces réserves ou ces mises
en garde doivent étre intégralement reproduits et assortis
d'une explication.

N/A

11.3.2. Indiquer quelles autres informations contenues dans le
document d'enregistrement ont été vérifiées par les
contréleurs légaux.

N/A

11.3.3. Lorsque des informations financieres figurant dans le
document d'enregistrement ne sont pas tirées des états
financiers vérifiés de I'émetteur, en indiquer la source et
préciser qu'elles n'ont pas été vérifiées.

N/A

11.4. Date des derniéres informations financiéres

31 décembre 2014

11.4.1. Le dernier exercice pour lequel les informations
financiéres ont été vérifiées ne peut remonter a plus de 18
mois avant la date du document d'enregistrement.

N/A
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11.5. Procédures judiciaires et d'arbitrage

Indiquer, pour une période couvrant au moins les douze
derniers mois, toute procédure gouvernementale, judiciaire ou
d'arbitrage (y compris toute procédure dont I'émetteur a
connaissance, qui est en suspens ou dont il est menacé) qui
pourrait avoir ou a eu récemment des effets significatifs sur la
situation financiére ou la rentabilité de I'émetteur et/ou du
groupe, ou fournir une déclaration négative appropriée.

N/A

12. CONTRATS IMPORTANTS

Résumer sommairement tous les contrats importants (autres
gue les contrats conclus dans le cadre normal des affaires)
pouvant conférer a tout membre du groupe un droit ou une
obligation ayant une incidence importante sur la capacité de
I'émetteur a remplir les obligations que lui imposent les valeurs
mobiliéres émises a I'égard de leurs détenteurs.

N/A

13. INFORMATIONS PROVENANT DE TIERS, DECLARATIONS D'EXPERTS ET

DECLARATIONS D'INTERETS

13.1 Lorsqu'une déclaration ou un rapport attribué(e) a une
personne intervenant en qualité d'expert est inclus(e) dans le
document d'enregistrement, indiquer le nom de cette
personne, son adresse professionnelle, ses qualifications et, le
cas échéant, tout intérét important qu'elle a dans I'émetteur. Si
cette déclaration ou ce rapport a été produit a la demande de
I'émetteur, joindre une déclaration précisant que ce document
a été inclus ainsi que la forme et le contexte dans lesquels il a
été inclus, avec mention du consentement de la personne
ayant avalisé le contenu de cette partie du document
d'enregistrement.

N/A

13.2 Lorsque des informations proviennent d'une tierce partie,
fournir une attestation confirmant que ces informations ont été
fidelement reproduites et que, pour autant que I'émetteur le
sache et soit en mesure de l'assurer a la lumiére des données
publiées par cette tierce partie, aucun fait n'a été omis qui
rendrait les informations reproduites inexactes ou trompeuses.
En outre, identifier la ou les source(s) d'information.

N/A

14. DOCUMENTS ACCESSIBLES AU PUBLIC

Fournir une déclaration attestant que, pendant la durée de
validité du document d'enregistrement, les documents suivants
(ou copie de ces documents) peuvent, le cas échéant, étre
consultés :

a) l'acte constitutif et les statuts de I'émetteur ;

N/A
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b) tous rapports, courriers et autres documents, informations
financieres historiques, évaluations et déclarations établis par
un expert a la demande de I'émetteur, dont une partie est
incluse ou visée dans le document d'enregistrement ;

c) les informations financiéres historiques de I'émetteur ou,
dans le cas d'un groupe, les informations financiéres
historiques de I'émetteur et de ses filiales pour chacun des
deux exercices précédant la publication du document
d'enregistrement.

Indiquer ou les documents ci-dessus peuvent étre consultés,
sur support physique ou par voie électronique.
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MODALITES DES OBLIGATIONS

1 CADRE DE L'EMISSION

11

1.2

Autorisations

Conformément a [larticle L.228-40 du Code de commerce, le Consell
d'administration de I'Emetteur réuni le 5 février 2016 a autorisé I'’émission
d'obligations a concurrence d’'un montant nominal maximum de 70 000 000 euros et
a décidé, pour une période d'un an, de déléguer a Philippe Nicolet, Président
Directeur Général, les pouvoirs nécessaires a l'effet de mettre en ceuvre I'émission
d'obligations et d’en arréter les Modalités définitives

L'émission des Obligations a été décidée par Philippe Nicolet, Président Directeur
Général de I'Emetteur, le 10 février 2016. Le montant définitif de I'émission sera
arrété par Philippe Nicolet, Président Directeur Général de I'Emetteur, le
16 février 2016.

Nombre et valeur nominale des titres

Le montant nominal de I'émission sera compris entre un minimum de 10 000 000
euros et un maximum de 70 000 000 euros. Le nombre d’Obligations sera compris
entre 100 et 700 Obligations, chacune d'une valeur nominale unitaire de
100 000 euros.

Le montant définitif de I'émission sera déterminé le 16 février 2016 et fera I'objet
d’'un communiqué par 'Emetteur.

La présente émission ne fait pas l'objet d'une garantie de placement et ne sera pas
réalisée si le montant des souscriptions n'atteint pas un montant minimum de
10 000 000 euros. Les ordres de souscription passés deviendront alors caducs et
I'offre sera annulée.

2 CARACTERISTIQUES DES OBLIGATIONS

21

Nature, forme et délivrance des titres
Les Obligations revétiront la forme au porteur.

En conséquence, les droits des titulaires (les « Porteurs ») seront représentés par
une inscription sur un compte-titres ouvert a leur nom dans les livres d'un
intermédiaire financier habilité de leur choix.

Les Obligations seront inscrites en compte le 18 février 2016.

La proprieté des Obligations sera établie par une inscription en compte,
conformément aux articles L.211-3 et R.211-1 du Code monétaire et financier.

Euroclear France (66, rue de la Victoire, 75009 Paris, France) assurera la
compensation des Obligations entre teneurs de comptes.

Code ISIN : FR0013071644
Code commun : 133266674

Page 28 sur 64



2.2

2.3

2.4

2.5

Prix d'émission

100 % soit 100 000 euros par Obligation, payable en une seule fois a la Date
d’Emission.

Date d’émission, de jouissance et de reglement-livraison des Obligations
18 février 2016 (la « Date d’Emission »).
Rang des Obligations

Les Obligations constituent des engagements directs, inconditionnels, non
subordonnés et (sous réserve des stipulations du paragraphe 2.5 « Maintien de
I'emprunt a son rang » des Modalités des Obligations) non assortis de slretés de
I'Emetteur venant au méme rang sans préférence entre eux et (sous réserve des
exceptions impératives du droit francais) au méme rang que tous les autres
engagements non subordonnés et non assortis de suretés, présents ou futurs, de
I'Emetteur.

Maintien de I'emprunt a son rang

L'Emetteur s'engage, jusqu'au remboursement effectif de la totalité des Obligations,
a ne conférer, ou ne laisser subsister, d'hypothéque, de nantissement, de privilege
ou toute autre sdreté réelle (une « SOreté ») sur tout ou partie de ses actifs ou
revenus, présents ou futurs, aux fins de garantir toute dette d'emprunt présente ou
future émise par I'Emetteur ou toute Sdreté consentie au titre d’une garantie
accordée dans le cadre d'une dette d’emprunt de I'une quelconque de ses Filiales,
sans consentir, au plus tard a la méme date, des Sdretés équivalentes ou de méme
rang aux présentes Obligations.

La présente clause ne s’applique pas (i) aux dettes d’emprunt bénéficiant a la date
des présentes de Sdretés, ni aux SOretés futures consenties dans le cadre d'un
éventuel refinancement desdites dettes d’emprunt existantes et bénéficiant a la date
des présentes de Sdretés, (ii) ni a toute autre Sreté Autorisée.

Pour les besoins des Modalités des Obligations, le terme « Sureté Autorisée »
désigne toute Sdreté (a I'exclusion de toute Sdreté portant sur les actions ordinaires
de 'Emetteur) qui pourrait étre accordée sur un actif donné (actif immobilier ou titres
de société (ci-aprés un « Actif »)), en garantie d'une dette d’emprunt contractée
spécifiquement pour le financement dudit Actif a I'occasion :

(i) de l'acquisition de cet Actif ;

(i) d'une opération de promotion, d'une opération de développement ou une
opération patrimoniale relative a cet Actif ; ou

(iii) du refinancement dudit Actif.

L'engagement de 'Emetteur n'affecte par ailleurs en rien sa liberté de disposer de la
propriété de ses biens (en ce compris les titres de toute filiale et/ou participation) ou
de conférer toute sdreté sur lesdits biens.
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2.6

2.7

Assimilations ultérieures

Au cas ou 'Emetteur émettrait ultérieurement de nouvelles obligations jouissant a
tous égards de droits identiques a ceux des Obligations (ou a tous égards a
I'exception du premier paiement d'intéréts y afférent), 'Emetteur pourra, sans
requérir le consentement des porteurs d’'Obligations (les « Porteurs ») et a
condition que les contrats d'émission le prévoient, procéder a l'assimilation de
'ensemble des obligations des émissions successives unifiant ainsi 'ensemble des
opérations relatives a leur service financier et a leur négociation. L'ensemble des

porteurs sera alors regroupé en une masse unique.
Intéréts

Les Obligations portent un intérét de 4,50 % I'an (soit 4 500 euros par Obligation)
(le « Coupon Initial »), payable annuellement a terme échu le 18 février de chaque
année (la « Date de Paiement d’'Intéréts ») et pour la premiére fois le 18 février
2017.

Nonobstant ce qui précede si, a une Date de Paiement d’Intéréts donnée, le ratio de
levier (le « Ratio »), est supérieur ou égal a 0,85, le taux d’intérét applicable a ladite
Date de Paiement d’Intéréts sera majoré de 1,25 % l'an (soit 1250 euros
supplémentaires par Obligation) (le « Coupon Majoré »).

Chaque année, le Ratio sera calculé sur la base des derniers comptes consolidés
annuels disponibles de I'Emetteur en prenant pour référence le 31 décembre de
'exercice écoulé (la « Date Test Annuelle ») afin de déterminer le montant
d’intéréts da a la prochaine Date de Paiement d’Intéréts qui sera égal, selon le cas,
au Coupon Initial, ou au Coupon Majoré.

Si, a la Date Test Annuelle suivant I'applicabilité d’'un Coupon Majoré le Ratio est
strictement inférieur a 0,85, le montant d'intéréts dd au titre de la prochaine Date de
Paiement d’Intéréts sera égal au Coupon Initial.

Le « Ratio » désigne, a toute Date Test, un ratio financier résultant de la division du
montant des Dettes Financiéres Consolidées a la Date Test concernée par le
montant des Fonds Propres Consolidés a la Date Test concernée.

Pour les besoins des présentes Modalités,

« Date Test » désigne une Date Test Annuelle et/ou, le cas échéant, une Date Test
Semestrielle.

« Date Test Semestrielle » désigne le 30 juin suivant I'exercice écoulé.

« Dettes Financieres Consolidées » désigne, a une date donnée, sur la base des
comptes consolidés annuels ou, le cas échéant, des états financiers semestriels, de
'Emetteur & la date considérée :

— le montant total des emprunts et dettes financiéres a court, moyen et long
terme contractés auprés des banques ou organismes financiers non
affectés a des opérations de promotion et a des opérations patrimoniales ;

— diminué de la trésorerie disponible.
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2.8

« Fonds Propres Consolidés » désigne, a une date donnée, sur la base des
comptes consolidés annuels ou, le cas échéant, des états financiers semestriels, de
'Emetteur a la date considérée (incluant les intéréts minoritaires) :

— le capital social de I'Emetteur ;

— augmenté des primes ;

— augmenté des réserves consolidées ;

— augmenté du report a nouveau ;

— augmenté du résultat net consolidé.
L’Emetteur fera publier, conformément au paragraphe 2.18 des Modalités, et fera
parvenir au Représentant de la Masse et a I'’Agent Payeur, au plus tard 180 jours
apres la cléture des comptes consolidés annuels de I'Emetteur concernés, un
certificat signé des commissaires aux comptes de 'Emetteur attestant du niveau du
Ratio et détaillant son calcul (le « Certificat »). Le Certificat attestera également du
taux d'intérét applicable a la prochaine Date de Paiement d’Intéréts en fonction du
Ratio.

Pour le calcul du Ratio prévu au présent paragraphe, il convient de prendre en
considération les normes comptables applicables a la date d’arrété des comptes de
I'exercice précédant la Date d’Emission des Obligations. Dans I'hypothése d’'une
évolution de ces normes, les comptes consolidés de 'Emetteur seront ajustés pour
effectuer les calculs du Ratio sur la base des normes comptables applicables & la
Date d’Emission des Obligations.

Tout montant d'intérét afférent a une période d’intérét inférieure & une année entiére
sera calculé en appliquant & la valeur nominale des Obligations le produit (a) du
taux nominal annuel ci-dessus et (b) du rapport entre (x) le nombre de jours exacts
courus depuis la précédente Date de Paiement d’Intéréts (ou, le cas échéant,
depuis la Date d’Emission) et (y) le nombre de jours compris entre la prochaine Date
de Paiement d'Intéréts (exclue) et la précédente Date de Paiement d'Intéréts (ou, le
cas échéant, la Date d’Emission) (incluse), soit 365 jours ou 366 jours.

Chaque Obligation cessera de porter intérét a compter de sa date de
remboursement.

Amortissement et rachat
€)) Amortissement final

A moins qu'elles n‘aient été préalablement remboursées conformément
aux stipulations du paragraphe 2.8 (b) « Remboursement pour des raisons
fiscales » ou 2.9 « Remboursement anticipé », rachetées et/ou annulées tel
gu'indiqué ci-apres, les Obligations seront amorties en totalité a leur date
d’échéance, soit le 18 février 2023, par remboursement au pair (soit
100 000 euros par Obligation).

(b) Remboursement pour des raisons fiscales

Si, a I'occasion d'un remboursement du principal ou d'un paiement d'intérét,
I'Emetteur se trouvait contraint d'effectuer des paiements supplémentaires
conformément aux stipulations du paragraphe 2.16 « Régime fiscal » ci-
aprés, en raison de changements dans la législation ou la réglementation
francaise ou pour des raisons tenant a des changements dans I'application
ou linterprétation officielle de ces textes qui seraient entrés en vigueur
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(©

(d)

aprés la Date d'Emission, et si cette obligation ne peut étre évitée par des
mesures raisonnables de I'Emetteur, celui-ci pourra, a son gré, soit :

(i) exercer sa Faculté de Majoration des Paiements (telle que définie au
paragraphe 2.16 « Régime Fiscal »), ou

(i) a tout moment, a condition d'en avertir par un avis les Porteurs
conformément aux stipulations du paragraphe 2.18 « Avis », au plus tot
soixante (60) jours calendaires et au plus tard trente (30) jours calendaires
avant ledit paiement (cet avis étant irrévocable), rembourser en totalité, et
non en partie seulement, les Obligations, au pair, majoré de tous les
intéréts courus jusqu’a la date de remboursement ainsi fixée (au plus tét
trente (30) jours calendaires avant la date d’entrée en vigueur de ces
changements) (un « Remboursement Anticipé pour des Raisons
Fiscales »).

Nonobstant ce qui précede, si lEmetteur choisissait d’exercer sa Faculté
de Majoration des Paiements (telle que définie au paragraphe 2.16
« Régime Fiscal ») & l'occasion d'un remboursement du principal ou d'un
paiement d'intérét mais que celle-ci venait a constituer un Paiement
Prohibé (tel que défini au paragraphe 2.9.2 « Remboursement anticipé en
cas de Paiement Prohibé »), la Faculté de Majoration des Paiements ne
sera plus ouverte a 'Emetteur et les Porteurs bénéficieront d’'une option de
remboursement anticipé, telle que décrite au paragraphe 2.9.2
« Remboursement anticipé en cas de Paiement Prohibé ».

Rachat

L’Emetteur pourra favoriser la liquidité des Obligations en passant des
ordres d'achat sur le marché, et plus largement procéder a des rachats de
tout ou partie des Obligations en bourse ou hors bourse, a quelque prix ou
conditions que ce soit, ces opérations étant sans incidence sur le
calendrier normal de 'amortissement des Obligations restant en circulation.
Toutes les Obligations ainsi rachetées pourront étre conservées ou
revendues par I'Emetteur, conformément aux dispositions de l'article L.213-
1 A du Code monétaire et financier.

L'information relative au nombre d'Obligations rachetées et au nombre
d’Obligations en circulation sera publiée conformément aux dispositions de
l'article 238-2 du Réglement général de I'AMF et transmise annuellement a
Euronext Paris pour l'information du public et pourra étre obtenue aupres
de 'Emetteur ou de I’Agent Payeur.

Annulation

Toutes les Obligations rachetées par ou pour le compte de 'Emetteur et qui
ne seront pas conservées ou revendues conformément aux stipulations du
paragraphe 2.8 (c) seront immédiatement annulées et ne pourront par
conséquent étre réémises ou revendues.
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Remboursement anticipé
29.1 Remboursement anticipé en cas de Changement de Contréle

En cas de Changement de Contréle, tout Porteur pourra, a son gré, demander le
remboursement anticipé de tout ou partie des Obligations qu'il détient, au pair
majoré des intéréts courus depuis la derniére Date de Paiement d’Intéréts (incluse)
(ou, le cas échéant, depuis la Date d’Emission (incluse)) jusqu’a la date fixée pour le
remboursement anticipé (exclue) (la « Date de Remboursement Anticipé »).

« Changement de Contrdle » signifie le fait, pour une ou plusieurs personnes
physiques ou morales, agissant seules ou de concert, autres que (i) Monsieur
Philippe Nicolet et les membres de sa famille actionnaires de 'Emetteur a la date du
présent Prospectus, leurs ayants droits ou héritiers respectifs et (i) les cadres
dirigeants, salariés et administrateurs actionnaires de I'Emetteur et parties au pacte
d’actionnaires en vigueur a la date du présent Prospectus, de détenir plus de 50 %
du capital social ou des droits de vote de 'Emetteur.

292 Remboursement anticipé en cas de Paiement Prohibé

En cas de Paiement Prohibé, tel que défini ci-apres, tout Porteur pourra, a son gré,
demander le remboursement anticipé de tout ou partie des Obligations qu'il détient,
au pair majoré des intéréts courus depuis la derniére Date de Paiement d’Intéréts
(incluse) (ou, le cas échéant, depuis la Date d’Emission (incluse jusqu’a la Date de
Remboursement Anticipé, étant toutefois précisé que ledit Porteur ne sera pas en
droit d’exiger de I'Emetteur de majorer son paiement au titre I'Engagement de
Majoration des Paiements de I'Emetteur, tel que décrit au paragraphe 2.16
« Régime Fiscal ».

« Paiement Prohibé » signifie le cas ou (i) I'Emetteur choisirait d’exercer sa Faculté
de Majoration des Paiements (telle que définie au paragraphe 2.16 « Régime
Fiscal ») mais que (ii) I'exercice de celle-ci venait a étre prohibée par la législation
ou la réglementation frangaise, ou pour des raisons tenant & des changements dans
l'application ou linterprétation officielle des textes applicables, lors du prochain
remboursement du principal ou lors du prochain paiement des intéréts relatif aux
Obligations.

Nonobstant ce qui précéde le Porteur ne pourra bénéficier de cette option :
() lorsque le Porteur est résident fiscalement en France ;

(ii) lorsque le Porteur (ou un tiers agissant en son nom) est redevable desdites
Taxes du fait des liens entretenus par ledit Porteur avec la France autre que la seule
détention des Obligations ;

(i) lorsque le Porteur (ou un tiers agissant en son nom) aurait pu prendre, mais
n'a pas pris les mesures nécessaires afin d’éviter I'applicabilité d'un tel prélevement
ou retenue a la source en procédant, ou faisant procéder, a une attestation de
résidence fiscale ou toute autre déclaration similaire ou de méme effet lui permettant
de bénéficier d’'une exemption d'un tel prélevement ou d'une telle retenue a la
source ;

(iv) lorsque le préléevement ou la retenue a la source que la Faculté de Majoration
des Paiement vise a compenser, est effectué sur des paiements d'intéréts
conformément a la directive 2003/48/CE relative a la fiscalité des revenus de
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I'épargne sous forme de paiements d'intéréts en date du 3 juin 2003 (ou a toute
autre directive de I'Union Européenne mettant en ceuvre les conclusions dégagées
par le Conseil ECOFIN lors de sa délibération des 26 et 27 novembre 2000 sur
l'imposition des revenus de I'épargne, ou de toute réunion postérieure du Consell
ECOFIN, sur I'imposition des revenus de I'épargne) avant son abrogation totale et
définitive & partir du 1* janvier 2017 ou a toute loi ou réglementation transposant ou
mettant en ceuvre cette (ces) directive(s) ; ou

(v) lorsque le Porteur, indépendamment de la localisation de son domicile fiscal ou
de son siége social, est localisé dans, ou percoit le paiement d'intéréts ou le
remboursement du principal di par 'Emetteur au titre de I'une quelconque des
Obligations sur un compte bancaire ouvert dans, un Etat ou territoire non coopératif
(un « Etat Non Coopératif ») au sens de I'Article 238-0 A du Code général des
impéts (la liste des Etats Non Coopératifs est publiée par arrété interministériel et
mise a jour annuellement), ou de toute autre législation ou réglementation future de
portée similaire.

293 Remboursement anticipé en cas de Non-Respect de Ratio

En cas de Non-Respect de Ratio (tel que défini ci-dessous), I'Emetteur s’engage a
convoquer la Masse dans un délai de 5 Jours Ouvrés a compter de la Date du
Certificat de Remédiation en vue de faire procéder au vote des Porteurs sur une
demande de remboursement anticipé de la totalité des Obligations qu’ils détiennent,
au pair majoré des intéréts courus depuis la derniére Date de Paiement d’'Intéréts
(incluse) (ou, le cas échéant, depuis la Date d’Emission (incluse)) jusqu’a la Date de
Remboursement Anticipé.

« Non-Respect de Ratio » signifie le cas ou, a une Date Test Annuelle : (i) le Ratio
visé au paragraphe 2.7, est supérieur ou égal a 1,00 et (ii) 'Emetteur n'a pas
remédié au Non-Respect de Ratio avant le 30 septembre suivant la Date Test
Annuelle concernée (la « Date du Certificat de Remédiation ») au moyen d’un
Certificat de Remédiation.

« Certificat de Remédiation » signifie, un certificat de I'Emetteur, signé des
commissaires aux comptes de I'Emetteur, attestant que le niveau du Ratio & la Date
Test Semestrielle suivant le Non-Respect de Ratio concerné, calculé sur la base des
états financiers consolidés de I'Emetteur au 30 juin suivant le Non-Respect de Ratio
concerné, est strictement inférieur a 1,00 et détaillant son calcul.

L'Emetteur fera publier, conformément au paragraphe 2.18 des Modalités, et fera
parvenir un tel Certificat de Remédiation a I’Agent Payeur et au Représentant de la
Masse, au plus tard le 30 septembre suivant le Non-Respect de Ratio concerné,
étant précisé que la non-remise d'un Certificat de Remédiation & la Date du
Certificat de Remédiation concernée sera équivalente a un cas de Non-Respect de
Ratio.

Nonobstant ce qui précéde, il est précisé qu’'en cas de remise par 'Emetteur d'un
Certificat de Remédiation, le Coupon Majoré sera applicable jusqu’a ce que le Ratio
redevienne strictement inférieur a 0,85 a une prochaine Date Test Annuelle.
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294 Procédure

Si un Paiement Prohibé ou un Changement de Contrdle survient, 'Emetteur devra
alors immédiatement en aviser I'’Agent Payeur et les Porteurs au moyen d'un avis
(un « Avis »), conformément aux stipulations du paragraphe 2.18 « Avis » ci-apres,
(i) immédiatement dans le cadre de la survenance d’'un Paiement Prohibé et (ii) au
plus tard dans les trente (30) jours calendaires suivant un Changement de Contréle
effectif.

L'Avis de Paiement Prohibé ou de Changement de Contrdle, selon le cas, rappellera
aux Porteurs la faculté qui leur est offerte de demander le remboursement anticipé
de tout ou partie de leurs Obligations et indiquera (i) la Date de Remboursement
Anticipé, laquelle devra étre comprise entre le vingt-cinquiéme (25°™) et le
trentiéme (30°™) Jour Ouvré suivant la publication de I'Avis de Paiement Prohibé ou
de Changement de Contrdle, selon le cas (ii) le montant du remboursement et (iii) la
période, d’au moins quinze (15) Jours Ouvrés a compter de la publication de I'Avis
de Paiement Prohibé ou de Changement de Contrdle, au cours de laquelle les
demandes de remboursement anticipé des Obligations et les Obligations
correspondantes devront parvenir a '’Agent Payeur.

Pour obtenir le remboursement anticipé de leurs Obligations en cas de Paiement
Prohibé ou de Changement de Contréle, les Porteurs devront en faire la demande
par écrit aupres de I'Agent Payeur (la « Demande de Remboursement Anticipé »).
L'Agent Payeur tiendra a disposition des Porteurs un modéle de demande de
remboursement anticipé.

Toute Demande de Remboursement Anticipé sera irrévocable a compter de sa
réception par '’Agent Payeur.

Les Demandes de Remboursement Anticipé devront parvenir a 'Agent Payeur et les
Obligations correspondantes devront étre transférées a I'Agent Payeur par
l'intermédiaire de son teneur de compte au plus tard le 5°™ Jour Ouvré précédant la
Date de Remboursement Anticipé.

En outre, toute Demande de Remboursement Anticipé en cas de Paiement Prohibé
devra contenir une attestation du Porteur concerné et de ses conseils en fiscalité,
attestant que ledit Porteur ne se trouve pas dans un des cas de figure visés aux (i) a
(v) du paragraphe 2.9.2 ci-dessus.

Exigibilité anticipée

En cas de survenance d’'un cas d'exigibilité anticipée visé aux paragraphes a) a f) ci-
dessous, 'Emetteur devra, dans un délai maximum de 15 Jours Ouvrés, en aviser le
Représentant de la Masse (tel que défini au paragraphe 2.19) qui devra convoquer
'assemblée générale des Porteurs dans les 15 Jours Ouvrés de la date a laquelle il

aura été informé, ou aura eu connaissance, de la survenance d’'un cas d’exigibilité
anticipée.

Le Porteur unigue ou, si les Obligations sont détenues par plusieurs Porteurs, le
Représentant de la Masse, sur décision de I'assemblée générale des Porteurs,
pourra, sur simple notification écrite adressée a 'Emetteur, avec une copie a I'’Agent
Payeur avant qu'il n'ait été remédié au manquement considéré, rendre exigible la
totalité des Obligations & un prix égal au pair majoré des intéréts courus depuis la
derniere Date de Paiement d’Intéréts (ou, le cas échéant, depuis la Date

Page 35 sur 64



2.11

d’Emission) précédant la date d’amortissement anticipé jusqu'a la date
d’amortissement effectif, si 'un quelconque des événements énumérés ci-dessous
survient :

€) en cas de défaut de paiement de tout montant, en principal ou intérét, da
par I'Emetteur au titre de toute Obligation depuis plus de 15 jours
calendaires a compter de la date d’exigibilité de ce paiement ;

(b) en cas de manquement par I'Emetteur a toute autre stipulation des
Modalités des Obligations, s'il n’est pas remédié a ce manquement dans
un délai de 30 jours calendaires a compter de la réception par I'Emetteur
de la notification écrite dudit manquement ;

(©) (i) en cas de défaut de paiement au titre de toute dette d’emprunt, existante
ou future, de I'Emetteur ou de ses Filiales, autre que les Obligations,
excédant, individuellement ou cumulativement, un montant supérieur a
5 000 000 euros (ou son équivalent en toute autre devise) lorsque celle-ci
est due et exigible & sa date de maturité, le cas échéant a I'expiration de
tout délai de grace applicable, (i) en cas de mise en jeu d'une slreté
portant sur une telle dette d’'emprunt, ou (iii) en cas de défaut de paiement
d’'un montant quelconque dd au titre d'une garantie consentie par
'Emetteur ou ses Filiales, pour une telle dette d’emprunt d'autrui et a
condition que I'événement visé aux points (i) a (iii) ci-dessus ait été diment
notifié a 'Emetteur ;

(d) au cas ou I'Emetteur conclut un accord amiable avec ses créanciers, fait
I'objet d’'une procédure de liquidation judiciaire ou de liquidation volontaire,
dans la mesure permise par la loi, est soumis a toute autre procédure
similaire, ou un jugement est rendu pour la cession totale de I'entreprise de
'Emetteur ;

(e) en cas de dissolution, fusion, scission ou absorption de 'Emetteur avant le
remboursement intégral des Obligations, sauf dans le cas dune
dissolution, fusion, scission ou absorption, au terme de laquelle I'intégralité
des engagements de 'Emetteur au titre des Obligations est transférée a la
personne morale qui lui succéde ; ou

)] au cas ou I'Emetteur cesserait d'exercer directement ou indirectement la
totalité ou une partie substantielle de ses activités significativement
bénéficiaires, notamment sa branche d’exploitation et de gestion de
résidences étudiantes.

Pour les besoins des Modalités des Obligations, le terme « Filiales » désigne toute
société ou entité controlée, directement ou indirectement, par I'Emetteur au sens de
I'Article L.233-1 du Code de commerce.

Taux de rendement actuariel brut
4,50 % & la Date d’Emission (calculé sur la base du Coupon Initial).

Sur le marché obligataire francais, le taux de rendement actuariel d'un emprunt est
le taux annuel qui, a une date donnée, égalise a ce taux et a intéréts composés, les
valeurs actuelles des montants a verser et des montants a recevoir (définition du
Comité de Normalisation Obligataire).
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2.12

2.13

2.14

2.15

Il n'est significatif que pour un Porteur qui conserverait ses Obligations jusqu'a leur
remboursement final.

Durée de vie
7 ans a la Date d’Emission.
Méthode de paiement

Le paiement du principal et des intéréts dus au titre des Obligations sera effectué en
euros par crédit ou transfert sur un compte libellé en euros, conformément aux
dispositions fiscales ou a toutes autres dispositions |égales ou réglementaires
applicables, sous réserve des stipulations du paragraphe 2.16 « Régime fiscal » des
présentes Modalités.

Ces paiements devront étre faits au bénéfice des Porteurs chez les teneurs de
compte (y compris Euroclear France).

Les paiements seront effectués sous réserve de l'application de toutes lois ou
réglementations fiscales ou autres, sans préjudice des dispositions du paragraphe
2.16 « Régime fiscal ». Les Porteurs ne supporteront ni commission ni frais au titre
de ces paiements.

Paiements les Jours Ouvrés

Si la date de paiement du principal ou des intéréts afférents a une Obligation n’est
pas un Jour Ouvré (tel que défini ci-apres), le Porteur n’aura alors droit au paiement
de cette somme que le Jour Ouvré suivant et n'aura droit a aucun intérét ou autre
montant en raison de ce retard.

Aux fins des présentes Modalités, « Jour Ouvré » signifie tout jour (autre qu’un
samedi ou un dimanche) ou le Systéme de transfert express automatisé
transeuropéen a reglement brut en temps réel (dénommé TARGET 2), ou tout autre
systeme qui lui succéderait, fonctionne.

Agent Payeur
L'Agent Payeur initial est le suivant :

Société Générale Securities Services
32, rue du Champ de Tir

CS 30812

44308 Nantes Cedex 3

France

L'Emetteur se réserve le droit de modifier ou de résilier a tout moment le mandat de
'Agent Payeur et/ou de nommer un autre établissement de premier rang en tant
gu'agent payeur ou des agents payeurs supplémentaires, a condition qu'a tout
moment, tant qu’une Obligation quelconque reste en circulation, il y ait un agent
payeur disposant d'un établissement dans une ville européenne et qui, tant que les
Obligations seront cotées sur Euronext Paris, sera habilité a exercer ses fonctions
en France. Toute modification ou résiliation du mandat de I'Agent Payeur sera
portée & la connaissance des Porteurs conformément aux stipulations du
paragraphe 2.18 « Avis ».
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2.16

Régime fiscal

En I'état actuel de la Iégislation francaise et sous réserve de I'application éventuelle
des conventions fiscales internationales, les dispositions suivantes résument les
conséquences fiscales francaises susceptibles de s’'appliquer aux Porteurs qui
détiendront des Obligations émises par 'Emetteur autrement que par l'intermédiaire
d’'une base fixe en France ou d'un établissement stable en France, qui n'ont pas la
qualité d’actionnaires de I'Emetteur et qui recevront des revenus ou produits a
raison de ces Obligations. Ceux-ci doivent néanmoins s’assurer, auprés de leur
conseiller fiscal habituel, de la fiscalité s’appliquant a leur cas particulier.

Les paiements d'intéréts ou d'autres produits effectués par I'Emetteur au titre des
Obligations ne sont pas soumis a la retenue a la source prévue a l'article 125 A 1ll
du Code général des impbts sauf si les paiements s'effectuent hors de France dans
un Etat Non Coopératif. En application de l'article 125 A Ill du Code général des
impbts, si les paiements au titre des Obligations s'effectuent dans un Etat Non
Coopératif, une retenue a la source de 75 % sera applicable (sous réserve de
certaines exceptions et des dispositions plus favorables d'un traité fiscal applicable).

Nonobstant ce qui précéde, la retenue a la source de 75 % ne s’applique pas a une
émission d'obligations donnée si I'Emetteur démontre que cette émission a
principalement un objet et un effet autres que de permettre la localisation des
intéréts et autres produits dans un Etat Non Coopératif (I' « Exception »).

Conformément au Bulletin officiel des finances publiques — Imp6ts Bulletin Officiel
des Finances Publiques — Impdts BOI-INT-DG-20-50-20140211 et BOI-RPPM-RCM-
30-10-20-40-20140211, I'Exception s'applique sans que I'Emetteur ait a apporter la
preuve tenant a l'objet et a I'effet d'une émission d'obligations donnée si les titres
concernés sont admis, lors de leur émission, aux opérations d'un dépositaire central
ou a celles d'un gestionnaire de systémes de réglement et de livraison d'instruments
financiers au sens de l'article L.561-2 du Code monétaire et financier, ou d'un ou
plusieurs dépositaires ou gestionnaires similaires étrangers, sous réserve que le
dépositaire ou gestionnaire ne soit pas situé dans un Etat Non Coopératif.

En application de l'article 125 A du Code général des imp6ts, les intéréts et revenus
assimilés percus par des personnes physiques fiscalement domiciliées en France
sont, sous réserve de certaines exceptions, soumis a un préléevement a la source de
24 % qui est déductible de Iimp6t sur le revenu di au cours de I'année concernée.
Les contributions sociales (CSG, CRDS et les autres contributions liées) sont
également prélevées par voie de retenue a la source au taux effectif de 15,5 % sur
les intéréts et revenus assimilés percus par des personnes physiques fiscalement
domiciliées en France.

Tous les paiements en principal et intéréts afférents aux Obligations effectués par ou
pour le compte de I'Emetteur seront effectués sans aucune retenue a la source ou
prélevement au titre de tout impdt ou taxe de toute nature, imposés, levés ou
recouvrés par ou pour le compte de la France, ou de I'une de ses autorités ayant le
pouvoir de lever I'imp6t, & moins que cette retenue a la source ou ce prélévement
ne soit impérativement prescrite par la loi. Le paiement des intéréts et le
remboursement des Obligations seront effectués sous la seule déduction des
retenues opérées a la source et des impdts que la loi met ou pourrait mettre a la
charge des Porteurs.
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Dans I'hypothése ou le paiement d’intéréts ou le remboursement du principal di par
I'Emetteur au titre de 'une quelconque des Obligations serait soumis, en vertu de la
Iégislation francaise, a un prélévement ou a une retenue a la source au titre d’'un
guelconque impét, droit, charge ou taxe, présent ou futur, de quelque nature que ce
soit (les « Taxes »), 'Emetteur aura la faculté (i) de procéder & un Remboursement
Anticipé pour des Raisons Fiscales (conformément aux stipulations du paragraphe
2.8 (b)) ou (ii) de majorer, dans la mesure permise par la loi, le paiement ou le
remboursement de montants supplémentaires de sorte que les Porteurs pergoivent,
nonobstant la déduction dudit prélévement ou de ladite retenue, l'intégralité des
sommes qui leur auraient été dues au titre de ces Obligations en I'absence de
prélevement ou de retenue a la source (la« Faculté de Majoration des
Paiements »).

Nonobstant ce qui précéde, les stipulations relatives a la Faculté de Majoration des
Paiements ne s’appliquent pas :

() lorsque le Porteur (ou un tiers agissant en son nom) est résident fiscalement
en France ou est redevable desdites Taxes du fait des liens entretenus par ledit
Porteur avec la France autre que la seule détention des Obligations ;

(i) lorsque le Porteur (ou un tiers agissant en son nom) aurait pu prendre, mais
n'a pas pris les mesures nécessaires afin d’éviter I'applicabilité d'un tel prélevement
ou retenue a la source en procédant, ou faisant procéder, a une attestation de
résidence fiscale ou toute autre déclaration similaire ou de méme effet lui permettant
de bénéficier d’'une exemption d'un tel prélevement ou d'une telle retenue a la
source ; ou

(i) lorsque ce prélevement ou cette retenue & la source est effectué sur des
paiements d’intéréts conformément & la directive 2003/48/CE relative a la fiscalité
des revenus de I'épargne sous forme de paiements d’intéréts en date du 3 juin 2003
(ou & toute autre directive de I'Union Européenne mettant en ceuvre les conclusions
dégagées par le Conseil ECOFIN lors de sa délibération des 26 et 27 novembre
2000 sur l'imposition des revenus de I'épargne, ou de toute réunion postérieure du
Conseil ECOFIN, sur I'imposition des revenus de I'épargne) avant son abrogation
totale et définitive & partir du 1* janvier 2017 ou & toute loi ou réglementation
transposant ou mettant en ceuvre cette (ces) directive(s).

Nonobstant ce qui précéde, si 'Emetteur choisissait d’exercer sa Faculté de
Majoration des Paiements a l'occasion d'un remboursement du principal ou d'un
paiement d'intérét mais que celle-ci venait a constituer un Paiement Prohibé (tel que
défini au paragraphe 2.9.2 « Remboursement anticipé en cas de Paiement
Prohibé »), la Faculté de Majoration des Paiements ne sera plus ouverte a
'Emetteur et les Porteurs bénéficieront d’'une option de remboursement anticipé,
telle que décrite au paragraphe 2.9.2 « Remboursement anticipé en cas de
Paiement Prohibé ».

Les non-résidents fiscaux francais doivent également se conformer a la législation
fiscale en vigueur dans leur Etat de résidence telle qu’éventuellement modifiée par
la convention fiscale internationale signée entre la France et cet Etat.
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2.17

2.18

2.19

Prescription

Toutes actions contre 'Emetteur en vue du remboursement du principal au titre des
Obligations seront prescrites a compter d'un délai de 10 (dix) ans a compter de sa
date d’exigibilité. Toutes actions contre 'Emetteur en vue du remboursement des
intéréts au titre des Obligations seront prescrites a compter d’'un délai de 5 (cinq)
ans a compter de leur date d’exigibilité.

Avis

Sous réserve des dispositions impératives du Code de commerce relatives a la
Masse, les avis pourront étre délivrés a Euroclear France et a tout autre systéeme de
compensation aupres duquel les Obligations sont alors compensées étant entendu
toutefois qu’aussi longtemps que ces Obligations seront admises aux négociations
sur Euronext Paris, les avis seront également publiés sur le site Internet de
'Emetteur (www.groupe-reside-etudes.com/finance). Les avis aux Porteurs pourront
également, au choix de 'Emetteur, étre publiés dans un quotidien financier de large
diffusion en France.

Tout avis aux Porteurs sera réputé avoir été donné a la date de leur publication ou,
en cas de plusieurs publications, a la date de la premiére publication.

Représentation des Porteurs
Représentant titulaire de la masse des Porteurs

Conformément a l'article L.228-46 du Code de commerce, les Porteurs sont
regroupés pour la défense de leurs intéréts communs en une masse (la « Masse »)
jouissant de la personnalité civile et agiront par l'intermédiaire d'un représentant (le
« Représentant »).

En application de l'article L.228-47 du Code de commerce, le premier Représentant
titulaire de la Masse des Porteurs sera :

Association de représentation des masses de titulaires de valeurs mobilieres
Centre Jacques Ferronniére

CS 30812

44308 Nantes Cedex 3

France

La rémunération du Représentant de la Masse est prise en charge par 'Emetteur.

Le Représentant aura sans restriction ni réserve, le pouvoir d’accomplir au nom de
la Masse tous les actes de gestion pour la défense des intéréts communs des
Porteurs.

Il exercera ses fonctions jusqu'a sa démission, sa révocation par I'assemblée
générale des Porteurs ou la survenance d’'une incapacité ou d'une incompatibilité.
Son mandat cessera de plein droit le jour du dernier amortissement ou du
remboursement général, anticipé ou non, des Obligations. Ce terme est, le cas
échéant, prorogé de plein droit, jusqu'a la solution définitive des procés en cours
dans lesquels le Représentant serait engagé et a I'exécution des décisions ou
transactions intervenues.
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2.20

221

Généralités
En cas de convocation de I'assemblée générale des Porteurs, ces derniers seront

réunis au siége social de 'Emetteur ou en tout autre lieu fixé dans les avis de
convocation.

Le Porteur a le droit, pendant un délai de 15 jours qui précede la réunion de
'assemblée générale de la Masse de prendre, par lui-méme ou par mandataire, au
siége de 'Emetteur, au lieu de la direction administrative ou, le cas échéant, en tout
autre lieu fixé par la convocation, connaissance ou copie du texte des résolutions
qui seront proposées et des rapports qui seront présentés a I'assemblée générale.

Dans le cas ou des émissions ultérieures d’obligations offriraient aux souscripteurs
des droits identigues a ceux des Obligations et si les contrats d’émission le
prévoient, les porteurs des obligations supplémentaires assimilables et les Porteurs
seront regroupés pour la défense de leurs intéréts communs en une masse unique.

Conformément aux dispositions de l'article R.228-71 du Code de commerce, chaque
Porteur justifiera du droit de participer aux assemblées générales des Porteurs par
l'inscription en compte, & son nom, de ses Obligations dans les livres du Teneur de
Compte concerné a minuit (heure de Paris) le deuxiéme (2°) Jour Ouvré précédant
la date fixée pour ladite assemblée générale.

Notation

Les Obligations n'ont pas fait I'objet d’une notation financiére. L'Emetteur a recu la
notation BBB+ (perspective stable) par ARC Ratings, S.A. (« ARC Ratings »). ARC
Ratings est une agence de notation établie dans I'Union Européenne et enregistrée
conformément au Réglement (CE) No. 1060/2009 relatif aux agences de notation (le
« Reglement CRA »), tel que modifié par le Reglement (UE) No. 513/2011, qui
apparait dans la liste des agences de notation enregistrées publiée par I'Autorité
Européenne des Marchés Financiers (European Securities and Market Authority)
sur son site Internet (www.esma.europa.eu/page/List-registered-and-certified-CRAS)
a la date du Prospectus. Cette notation sera suivie et fera I'objet d’'une mise a jour
annuelle durant toute la durée de vie des Obligations. Une notation n'est pas une
recommandation d’achat, de vente, ni de détention de titres et peut faire I'objet
d’'une suspension, d’'une modification ou d'un retrait a tout moment de la part de
'agence de notation ayant attribué cette notation.

Droit applicable et tribunaux compétents
Les Obligations sont régies par le droit francais.

Les Porteurs peuvent faire valoir leurs droits a I'encontre de 'Emetteur auprés des
tribunaux compétents situés a Paris.

3 ADMISSION SUR EURONEXT PARIS ET NEGOCIATION

3.1

Cotation

Les Obligations feront I'objet d’'une demande d'admission aux négociations sur le
marché réglementé d’Euronext Paris.

Leur date de cotation est prévue le 18 février 2016.
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3.2

3.3

Dépenses liées al’émission

A titre indicatif, le cout total maximum de I'admission aux négociations des
Obligations est estimé a environ 6 225 euros (incluant les frais AMF).

Restrictions alalibre négociabilité des Obligations

Il n'existe aucune restriction imposée dans les conditions de I'émission a la libre
négociabilité des Obligations.
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PLACEMENT — RESTRICTIONS DE VENTE

En vertu d’'un contrat de placement en date du 15 février 2016 (le « Contrat de Placement »)
conclu entre 'Emetteur, Compagnie Financiére Jacques Cceur et Banque Palatine (ensemble, les
« Agents Placeurs »), les Agents Placeurs se sont engagés, sous certaines conditions, sans
solidarité entre eux, a faire leurs meilleurs efforts pour faire acquérir par des investisseurs, au plus
tard le 18 février 2016, la totalité des Obligations émises a un prix égal a 100 % de leur montant
nominal, soit 100 000 euros par Obligation et un prix total maximum égal a 70 000 000 euros. Le
Contrat de Placement autorise, dans certaines circonstances, les Agents Placeurs a résilier ledit
Contrat de Placement avant que le paiement & 'Emetteur ne soit effectué.

Restrictions générales

Aucune mesure n'a été ou ne sera prise dans un quelconque pays ou territoire par 'Emetteur ou
par les Agents Placeurs (a leur meilleure connaissance) qui permettrait une offre au public des
Obligations, ou la détention ou distribution du présent Prospectus ou de tout autre document
d'offre relatif aux Obligations, dans un pays ou territoire ou des mesures sont nécessaires a cet
effet.

En conséquence, les Obligations ne doivent pas étre offertes ou vendues, directement ou
indirectement, et ni le présent Prospectus, ni aucun autre document, publicité ou tout autre
document d'offre relatif aux Obligations, ne doit étre distribué dans ou a partir de, ou publié dans,
tout pays ou toute juridiction excepté en conformité (a la meilleure connaissance des Agents
Placeurs et de 'Emetteur) avec les lois ou réglements applicables.

France

Les Agents Placeurs ont déclaré et garanti qu'ils n‘ont pas offert ou vendu ni n'offriront ou ne
vendront d'Obligations, directement ou indirectement, au public en France, et ils n'ont pas
distribué ou fait distribuer ni ne distribueront ou ne feront distribuer au public en France le
Prospectus ou tout autre document d'offre relatif aux Obligations et une telle offre, vente ou
distribution n'a été et ne sera faite en France qu'(i) aux personnes fournissant le service
d'investissement de gestion de portefeuille pour compte de tiers et/ou (ii) aux investisseurs
qualifiés et/ou (iii) & un cercle restreint d'investisseurs, le tout tel que défini, et conformément, aux
articles L.411-1, L.411-2 et D.411-1 et D.411-4 du Code monétaire et financier.

Etats-Unis d’Amérique

Les Obligations n'ont pas fait et ne feront pas I'objet d’un enregistrement en vertu du Securities
Act et, sous réserve de certaines exceptions, ne peuvent étre offertes ou vendues aux Etats-Unis.
Les Obligations sont offertes et vendues conformément a la Réglementation S.
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UTILISATION DU PRODUIT DE L’EMISSION

L'émission des Obligations, d’'un montant minimum de 10 000 000 euros, a pour but de continuer
de diversifier et d’allonger les sources de financement du Groupe, par le biais d’'une opération de
rachat concomitante de tout ou partie des obligations émises le 23 octobre 2013 (Code ISIN
FR0011594704) (les « Obligations 2019 ») et, si son montant est supérieur au montant du rachat
des Obligations 2019, de permettre au Groupe, en particulier, de poursuivre le financement de sa
stratégie de développement a l'international, de se donner la possibilité de réaliser des opérations
de croissance en France ou dans des pays limitrophes et, de maniéere résiduelle, a financer sa
stratégie de développement sur le marché des résidences seniors.
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DESCRIPTION DE L’EMETTEUR

Historique et évolution de I’'Emetteur
1.1 Dénomination sociale et nom commercial

La dénomination sociale et le nom commercial de I'Emetteur sont « Réside Etudes
Investissement ».

1.2 Lieu et numéro d’immatriculation

L’Emetteur est immatriculé au Registre du Commerce et des Sociétés de Paris sous
le numéro 420 628 844.

1.3 Siege social, forme juridique et Iégislation applicable

L’Emetteur est une société anonyme de droit francais créée le 27 octobre 1998 pour
une durée de 99 ans sauf renouvellement ou dissolution anticipée. Le capital social
de 'Emetteur s’éléve a 50 000 000 euros et son siége social est situé 42, avenue
George V, 75008 Paris (Téléphone : +33 (0)1 53 23 44 00).

14 Historique

1989 | Création de la société Réside Etudes, filiale a 100 % du groupe Crédit National
(devenu depuis Natexis Banques Populaires, puis Natixis)

1998 | Le Groupe Natexis Banques Populaires donne son indépendance a Réside Etudes
dans le cadre d'une reprise de la société par son encadrement via la constitution
d’une holding Réside Etudes Investissement

2000 | Réorganisation juridiqgue du Groupe visant a séparer des métiers de promotion et
de gestion/exploitation

2005 | Diversification vers I'activité de gestion / exploitation de résidences para-hotelieres
2006 | et rachat d'un portefeuille de 15 résidences para-hoteliéres et pour étudiants

2007 | Diversification vers l'activité de gestion / exploitation de résidences services pour
seniors et rachat de 3 résidences exploitées par La Girandiere SAS

2008 | Rachat de 7 résidences pour étudiants exploitées sous la marque « Stud'City »

2010 | Réorganisation juridigue du Groupe visant a séparer le métier d’exploitant de
résidences étudiantes de celui de résidences para-hételieres

2011 | Prise de contrble a 100 % de la SAS Girandiére par le Groupe et accélération du
développement des résidences services seniors sur tout le territoire métropolitain

2013 | Premiére émission obligataire du Groupe Réside Etudes pour un montant de
44 millions d’euros

2015 | Gestion de plus de 23 000 logements en résidences urbaines avec services par le
Groupe en France et prise de décision de développement des activités au niveau
européen
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Activités
2.1 Apercu des activités de I'Emetteur, stratégie et chiffres clés

Apercu des activités de I'Emetteur

L'Emetteur est la société holding du Groupe Réside Etudes, groupe francais immobilier,
spécialisé dans la promotion et I'exploitation de résidences urbaines avec services.

Exploitant au 31 décembre 2014 plus de 21 600 logements (majoritairement situés dans
des résidences étudiantes et des résidences de tourisme d'affaire) répartis sur
143 résidences situées dans la plupart des grandes villes ou des grandes zones
universitaires francaises et se répartissent entre I'lle-de-France et les grandes métropoles
de province, le Groupe est un spécialiste de I'immobilier d'investissement, notamment sur
les trois segments principaux suivants : résidences étudiantes, appart’hdtels et résidences
seniors avec services. Le Groupe développe la vente a des investisseurs privés (particuliers
ou investisseurs institutionnels) qui achétent des appartements dans des résidences avec
services et les confient en gestion au Groupe. Au 31 décembre 2015, le nombre de
logements exploités par le Groupe s’élevait a plus de 22 800.

Les principales activités du Groupe sont les suivantes :

exploitation et gestion des résidences, représentant 73 % du chiffre d’affaires consolidé
2014, au travers de marques spécialisées par métier : résidences étudiantes (Les
Estudines et Stud'City), appart’ hotels (Séjours & Affaires Apparthotel, Residhome et
Relais Spa) et résidences seniors (La Girandiere) ;

promotion immobiliére, représentant 24 % du chiffre d'affaires consolidé 2014, au
travers de filiales constituées pour chaque projet de résidences services ; et

activité patrimoniale, représentant 3 % du chiffre d'affaires consolidé 2014, au travers de
diverses filiales détenant soit des actifs indispensables a I'exploitation de résidences, soit
des éléments de patrimoine fruit d’opportunités historiques.

Les synergies entre les trois principales activités du Groupe renforcent la croissance du
parc de logements géré par le Groupe en quantité et en qualité (notamment en termes
d'emplacements, de définition des produits et de cahier des charges de la maitrise
d’'ouvrage en vue de constituer un parc immobilier a gérer par le Groupe ; tronc communs
des métiers de la gestion des résidences).

Stratégie

Le groupe accompagne les évolutions démographiques et sociétales et développe une
stratégie qui s’articule autour de trois objectifs : rénover I'offre de logements étudiants,
répondre aux besoins de mobilité des employés et cadres des entreprises et prendre en
compte les besoins des seniors.

Le Groupe ambitionne de conforter son positionnement sur les marchés des résidences
pour étudiants et des résidences para-hotelieres en comptant sur sa propre capacité de
développement mais également par la prise en gestion de résidences construites par
d’autres promoteurs.

Parallelement, le Groupe souhaite devenir a moyen terme un des leaders du marché des
résidences (avec services adaptés) pour seniors. Cette ambition reposera sur I'accélération
de sa production interne pour passer progressivement de 16 résidences exploitées a fin
2014 a pres de 30 a fin 2017. Au cours de l'année 2015, le Groupe a été amené a
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réorganiser le management de cette activité en la recentrant a Paris afin d’optimiser les
synergies avec les autres métiers. Le Groupe a, par ailleurs, cédé les 3 résidences
acquises en 2007. Le Groupe étudie également des possibilités de développement a
l'international dans des pays limitrophes.

Le Groupe se réserve par ailleurs la possibilité de poursuivre une stratégie de
développement patrimonial limitée, sélective et de qualité.

Chiffres clés

Avec plus de 1 500 salariés et ayant réalisé un chiffre d’affaires de 316,4 millions d’euros au
titre de I'exercice 2014, le Groupe est un acteur de référence du marché de I'immobilier
d’'investissement en France.

Les tableaux suivants présentent les états de la situation financieére du Groupe complétés
d'un compte de résultat consolidé en présentation économique et de tableaux

complémentaires d’analyse par secteur au titre des 2 derniers exercices :

e Etat de la situation financiére : bilan consolidé actif

(En K€) 2013 2013 retraité * 2014
Immobilisations incorporelles nettes 9 556 9 556 9175
Immobilisations corporelles nettes (hors immeubles de placement) 50 557 50 557 49 300
Immeubles de placement 114 710 114 710 122 025
Immeubles de placement en cours de construction 4168
Titres mis en équivalence 349 1484
Autres actifs financiers 7831 7831 7289
Actifs d'imp6ts différés 328 328 82
Total des Actifs non courants 182 982 183 331 193 523
Stocks nets 38472 33 258 40 392
Créances clients nettes 46 591 43 864 30 549
Autres créances nettes 35186 36 838 44 193
Actifs d'impdts exigibles 303 303 1276
Trésorerie et équivalent de trésorerie 55219 54 147 34 668
Total des Actifs courants 175771 168 410 151 078
Total de I'actif 358 753 351741 344 601

* Ces retraitements correspondent a un changement de méthode liée a la norme IFRS 11 et a un changement de présentation pour

une meilleure lecture des comptes.

e Etat de la situation financiére : bilan consolidé passif

(En K€) 2013 2013 retraité * 2014
Capital social 50 000 50 000 50 000
Réserves liées au capital 14 252 14 252 19 705
Réserves consolidées 3251 3251 3422
Résultat consolidé groupe 7 807 7 807 4975
Capitaux Propres part du groupe 75 310 75 310 78 102
Résultat des minoritaires 47
Réserves des minoritaires 1
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Total des Capitaux propres 75 310 75 310 78 150
Dettes financiére a long et moyen terme 150 716 150 716 151 546
Avantage du personnel 952 952 1269
Provisions - non courant 2649 2649 1900
Passifs d'impots différés 17 306 17 306 20 458
Total des Passifs non courants 171623 171623 175173
Part a moins d'un an des dettes financiéres a long et moyen terme 10 470 10 470 7013
Autres passifs et concours bancaires 14 861 11161 11 439
Dettes fournisseurs 37739 36 615 28 230
Autres dettes 47785 45597 44 482
Passif d'impdts exigibles 965 965 114
Total des Passifs courants 111 820 104 808 91278
Total du passif 358 753 351741 344 601

* Ces retraitements correspondent a un changement de méthode liée a la norme IFRS 11 et a un changement de présentation pour
une meilleure lecture des comptes.

e Compte de résultat consolidé en présentation économique

en M€ 2013 2013 retraité * 2014
Chiffre d'affaires* 315,7 313,1 316,4
Charges opérationnelles (hors loyers propriétaires) -209,6 -207,0 -202,0
EBITDAR 106,1 106,1 114,4
33,6% 33,9% 36,2%
Loyers versés aux propriétaires -82,4 -82,4 -90,6
EBITDA 23,7 23,7 23,8
Dotations aux amortissements et provisions -4,7 -4,7 -7,4
Ajustement de valeur des immeubles 1,7 1,7 1,1
EBIT 20,7 20,7 17,5
Résultat financier -5,6 -5,6 -7.4
Résultat avant imp6t 15,1 15,1 10,2
Charges d'imp6t sur le résultat -3,5 -3,5 -4,8
Résultat net des activités en cours d’arrét -3,8 -3,8 -0,4
Résultat net 7,8 7,8 5,0

* Ces retraitements correspondent a un changement de méthode liée a la norme IFRS 11 et a un changement de présentation pour
une meilleure lecture des comptes.

L'EBITDAR (EBITDA retraité des loyers versés aux propriétaires investisseurs) est un
indicateur de rentabilité pertinent pour le Groupe dont le modéle économique est basé sur la
vente de logements a des propriétaires-investisseurs donnant lieu a un versement de
loyers. Les loyers versés aux propriétaires-investisseurs sont I'équivalent des frais
financiers et dotation aux amortissements. En 2014, I'indicateur EBITDAR / Chiffre d’affaires
s'établissait a 36,2 %. En outre, le ratio de gearing au 31 décembre 2014, tel que défini a
I'Article 2.7 des Modalités, s’établissait a 0,18.
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Les résultats du Groupe pour les exercices 2013 et 2014 ont été affectés par la phase de
lancement de certaines activités (exploitation des résidences Relais Spa et des résidences
pour seniors) et la décision d’'arréter I'activité de gros-ceuvre/entreprise générale.

2.2 Exploitation de résidences services

Avec des filiales spécialisées par métier, le Groupe exploite des résidences pour étudiants,
des résidences para-hotelieres et des résidences pour seniors soit plus de
21 600 logements répartis dans 143 résidences au 31 décembre 2014 (plus de 22 800
logements au 31 décembre 2015). Le Groupe gere des actifs d’'une valeur financiere
d’environ 2,2 milliards d’euros dont environ 160 millions d’euros sont détenus en patrimoine
propre.

En 2014, le chiffre d'affaires du Groupe au titre de la branche exploitation de résidences
services s'est élevé a 238,5 millions d’euros.

Les résidences du Groupe se situent dans la plupart des grandes villes ou des grandes
zones universitaires et se répartissent a peu prés équitablement entre I'lle-de-France et les
grandes métropoles de province.

Les résidences gérées sont pour la plupart détenues par des investisseurs individuels
privés (qui bénéficient de plusieurs avantages fiscaux, ou dans certains cas, par blocs
détenus par des investisseurs institutionnels (ex: Caisse des dépoéts)). Dans leur tres
grande majorité, les biens sont confiés au Groupe par les propriétaires-investisseurs par le
biais d'un bail commercial qui confére au Groupe la propriété commerciale du bien.
Certaines résidences sont inscrites au bilan du Groupe et qui le gére, et constituent ainsi
des immeubles de placement. Le Groupe a construit I'essentiel du parc géré, mais prend
également a bail d’autres résidences construites par d’autres promoteurs, tels que Nexity,
Kaufman & Broad, Bouygues Immobilier ou Eiffage.

Le Groupe bénéficie d'une excellente réputation de gestionnaire. Son savoir-faire et ses
équipes en font un acteur aux positions solidement établies et son expertise lui confére le
statut de partenaire de choix auprés des autres promoteurs, qui lui font confiance. En 2014,
sur les 10 résidences mises en exploitation, 5 étaient confiées au Groupe par dautres
promoteurs. En 2015, sur les 14 résidences mises en exploitation, 7 sont confiées au
Groupe par d’autres promoteurs.

Le Groupe développe plusieurs lignes de produits immobiliers via ses marques
spécialisées :

e Les Estudines et Stud’City

Etudiants

n | .
|

L] o #
LY L N
les Formdines
el

Pour accompagner les étudiants et stagiaires en proposant des lieux de vie adaptés a leurs
modes de vie, l'offre Réside Etudes se décline sous deux marques : Les Estudines et
Stud’City.

En 2014, Le chiffre d’affaires du Groupe au titre du segment des résidences étudiantes s’est
élevé a 93,9 millions d’'euros.
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Au 31 décembre 2014, le Groupe exploitait 12 928 logements pour étudiants. Au
31 décembre 2015, ce nombre s’élevait a 13 871 logements répartis sur 98 résidences
(dont 34 en lle-de France) dans les grandes villes universitaires et dans des quartiers bien
desservis et proposent des logements fonctionnels et des services adaptés aux besoins des
étudiants.

Localisation des résidences étudiantes :

®m

me @

Ces résidences sont situées a proximité des commerces et desservies par les transports en
commun. Certaines sont situées au coeur des campus universitaires et proposent des
prestations « sur mesure » (acces Wifi, service d'accueil, acces sécurisé, laverie, ménage,
linge, distributeurs).

e Séjours & Affaires, Residhome et Relais Spa

Les résidences Séjours & Affaires Apparthotel, Residhome et Relais Spa répondent a une
demande de cadres et d’employés en déplacement et de touristes attirés par les grands
centres urbains a la recherche de lieux de vie spacieux et de bonne qualité a des prix
compétitifs avec de belles prestations et services hételiers (accueil, ménage, linge, petit
déjeuner, accés Wifi).
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Le Groupe exploitait 7 009 logements apparthotels au 31 décembre 2014 et 7 212 au 31

décembre 2015 rassemblés sur 72 résidences.

En 2014, le chiffre d’'affaires du Groupe au titre du segment des logements apparthotels

s’est élevé a 115,7 millions d’euros.

Localisation des apparthotels :
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Ces résidences proposent des appartements congus pour séduire les cadres et les touristes
a la recherche de prestations allant de 2 a 5 étoiles. Piscine, sauna, hammam, bain
bouillonnant, espace de soins et fithess apportent une véritable dimension bien-é&tre aux

résidences Relais Spa.
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e La Girandiére

Seniors

LA GIRANDIERE

Les résidences services pour seniors commercialisées sous la marque La Girandiére offrent
aux seniors une nouvelle facon de se sentir chez soi, tout en bénéficiant de services
spécifiques qui facilitent leur vie quotidienne.

Au 31 décembre 2014 le Groupe exploitait 1 474 logements pour seniors rassemblés dans
16 résidences et 1662 logements au 31 décembre 2015 sur 17 résidences. Au 31
décembre 2017, ce nombre s’élévera a 28 résidences.

En 2014, le chiffre d’affaires du Groupe au titre du segment des logements pour seniors
s'est élevé a 18,8 millions d’euros.

Localisation des 28 résidences de la Girandiere qui seront exploitées au 31 décembre 2017:

II-:mo
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e T S Bourgoin-Jallieu

Nice o
O Tarbes 0 Marseille

Perpignan e

Le Groupe propose d'accueillir des seniors au sein d'appartements (T1, T2 et T3)
fonctionnels leur permettant de conserver leur autonomie et leur indépendance tout en
profitant de 'ensemble des services collectifs ou individuels proposés par la Girandiére (tels
gue les espaces vie-restauration, la présence d’'un personnel qualifié 7J/7 et 24H/24, I'aide
a la mobilité, et un grand choix de services a la carte). Le concept de la Girandiére se
différencie ainsi des Etablissements médicalisés pour personnes agées dépendantes.

e Les Domaines de Charme

Quelques programmes immobiliers en accession en nombre limité (maisons individuelles ou
petits immeubles collectifs), résultats d’opportunités d’acquisitions ponctuelles, sont
principalement commercialisés sous la marque « Les Domaines de Charme ».
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2.3 Gestion patrimoniale

Au travers de diverses filiales détenant soit des actifs indispensables a I'exploitation de
résidences, soit des éléments de patrimoine fruits d’opportunités historiques, le Groupe
gére un patrimoine immobilier d’environ 160 millions d’euros qui lui appartient en propre au
31 décembre 2014.

L'activité de gestion patrimoniale du Groupe est une activité créatrice de valeur
potentiellement mobilisable qui génére des revenus garantis par I'exploitation et la gestion
des résidences de services du Groupe.

Les actifs patrimoniaux du groupe Réside Etudes sont répartis en deux grandes catégories :

- les immeubles d’exploitation, d’'une valeur de 34 millions d'euros, qui comprennent
principalement des logements de fonction des résidences pour étudiants, des locaux de
services des résidences pour seniors, des brasseries, des spa ou des salles de
séminaires et qui sont indispensables a I'exploitation des résidences par le Groupe ; et

- les immeubles de placement, d’'une valeur de 126 millions d’euros, qui sont le résultat
d’opportunités historiques et d’une stratégie sélective du Groupe.

Le Groupe détient notamment la résidence para-hbteliere 4 étoiles dans le quartier de
I'Opéra a Paris, une résidence pour étudiants rue de la république a Marseille, et développe
une politique de construction de logements a caractére social pour étudiants et seniors au
travers de sept résidences financées par des Préts Locatifs Sociaux situées a Marseille,
Vincennes, Lille, Courbevoie, Romainville, Val d’Europe et Montreuil. Deux résidences sont
également en cours de construction rue de la République a Marseille et dans la ZAC
Batignolles a Paris.

2.4 Promotion immobiliére

La promotion immobiliere est un métier commun a I'ensemble des enseignes du groupe
(résidences pour étudiants, résidences para-hbtelieres et résidences pour seniors) et
représente un parc immobilier de plus de 150 résidences congues et développées par le
Groupe.

En 2014, le chiffre d'affaires du Groupe au titre de I'activité de promotion immobiliere s’est
élevé a 77,8 millions d’euros.

Le Groupe assure la conception, la maitrise d’ouvrage et la commercialisation d’ensembles
immobiliers destinés a la location ou a l'accession, au travers de sa société Réside Etudes
et de filiales ad hoc constituées pour chaque projet immobilier.

En matiére de promotion, le Groupe a fait le choix du contr6le et de la maitrise. Depuis le
choix des emplacements jusqu’a la mise en exploitation des résidences, le Groupe mobilise
ses ressources internes pour concevoir des produits adaptés aux clients, que ce soit pour
les résidences avec services ou les biens proposés en accession.

En vue de garantir le meilleur taux d’occupation possible, les résidences avec services
réalisées par le Groupe sont toutes situées au coeur des villes ou dans des sites ou la
demande locative est jugée forte.

N

La stratégie du Groupe consiste a essayer d'anticiper tout ce qui peut contribuer a la
pérennité du bien : construction, qualité des matériaux, équipements adaptés, décoration
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attrayante, et plans bien étudiés afin de répondre au mieux aux souhaits des investisseurs
en matiere de rentabilité et & ceux des résidents en termes de confort.

25 Potentiel de développement

Le Groupe dispose d'un important potentiel de développement dans les trois segments
principaux de résidences.

Six résidences pour étudiants commercialisées sous la marque « Les Estudines » sont
mises en exploitation en 2015 a Rosny, Saint Quentin en Yvelines, Clermont Ferrand,
Montpellier, Nanterre et Ivry. Six résidences sont en cours de commercialisation a Nice,
Bagneux, Rouen, Marseille (2 résidences) et Paris.

Deux programmes sont également mis en exploitation en 2015 pour les résidences
apparthotels commercialisées sous les marques « Residhome » et « Séjours & Affaires » a
Nanterre et Nice. Une résidence sera mise en exploitation en 2016 a Asniéres et trois en
2017 a Paris Xll, Bordeaux et Paris XIX.

Enfin, cing résidences services pour seniors commercialisées sous la marque «La
Girandiere » ont été mises en exploitation en 2015 a Perpignan, Chalon sur Saéne, Le
Havre, Caen et Clermont Ferrand; huit résidences devraient étre livrées en 2016 au Mans, a
Challans, Mulhouse, Marseille, Nice, Dinan, L'Isle d’Abeau et Saint-Malo et quatre autres
résidences a Villeurbanne, Bourguoin-Jallieu, Lille-Hem et Nantes devraient étre livrées en
2017. Par ailleurs, le Groupe compte une vingtaine de projets en cours de développement.
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3 Organigramme

Au 31 décembre 2015, I'organigramme simplifié du Groupe était le suivant :

REI Réside Etudes Investissement

Organigramme du Groupe Réside Etudes au 31 décembre 2015
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Organes d’administration, de direction et de surveillance

A la date du présent Prospectus, la composition du Conseil d’administration de I'Emetteur,
ainsi que les mandats exercés dans d'autres sociétés par ces administrateurs est la

suivante :

Nom

Mandats exercés dans d’autres sociétés

Philippe Nicolet (Président Directeur Général)

Président des SAS Réside Etudes, Saint Jérdme,
Résidences Etudes Exploitation, Réside Etudes
Gestion et Réside Etudes Patrimoine

Gérant des SARL Résidence Seniors Marseille
République, Résidence Francois Arago, Colline de
I'’Arche, Fonciére Paris Opéra, Fonciere Etoile la
Boétie, Résidence des Freres Lumiére, Marseille
Luminy, Compagnie Auxiliaire de Promotion,
Résidence Les Rives du Léman, Rond-Point des deux
golfs, Résidence Pasteur, Résidence Marseille
République, Fonciere Spa Chessy, Fonciere
Commerces Chessy et Fonciere Commerces Roissy.

Christian Verlaine (Administrateur)

Président des SAS Lincoln Frangois Premier et CLB
Gestion

Directeur Général des SAS Saint Jérome, Résidences
Etudes Exploitation, Réside Etudes Gestion et Réside
Etudes Patrimoine

Robert Vergés (Administrateur)

Directeur Général de la SAS RESIDE ETUDES

Bertrand de Demandolx (Administrateur)

Gérant de la SARL RESIDE ETUDES BELGIUM

Francois de Crécy (Administrateur)

Philippe Mousset (Administrateur)

Pierre Besnard (Administrateur)

Directeur Général des SAS La Girandiere et
Résidences Home Services

Gérant des SARL La Girandiére Services Bruz, La
Girandiére Services Avrillé et La Girandiére Services
St Berthevin

Laurent Noiriel (Administrateur)

Directeur Général des SAS Résidences Services
Gestion, Réside Etudes Apparthotels, I'Yser Relais
Spa Val d’Europe, Relais Spa Roissy

Co-gérant de la SARL Pdp Rennes Longchamp

A la connaissance de I'Emetteur, il n'y a pas de conflits d'intéréts potentiels entre les
devoirs, a I'égard de I'Emetteur, des membres du Conseil d'administration et leurs intéréts

privés et/ou autres devoirs.
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Principaux actionnaires

A la date du présent Prospectus, le capital social de I'Emetteur est d'un montant de

50 000 000 euros et est divisé en 1 000 000 actions de méme catégorie.

A la date du présent Prospectus, le capital de I'Emetteur se répartit de la fagon suivante :

Actions ordinaires

Nombre
Actionnaires d’actions % en capital % en droits de vote
Philippe Nicolet 754 000 75,4 % 75,4 %
Robert Vergés 86 500 8,65 % 8,65 %
Christian Verlaine 86 500 8,65 % 8,65 %
Autres 73 000 7,3% 7,3%
TOTAL 1 000 000 100 % 100 %
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EVENEMENTS RECENTS

Communiqué de presse du 8 février 2016

LANCEMENT D’UNE OPERATION DE RACHAT ET D’UNE NOUVELLE
EMISSION D’OBLIGATIONS DU GROUPE RESIDE ETUDES

Paris, le 8 février 2016

Réside Etudes Investissement (la « Société »), maison mére du Groupe Réside Etudes (le
« Groupe ») recueillera, jusqu’'au 15 février 2016 (inclus) et par I'intermédiaire de la Compagnie
Financiere Jacques Cceur, en qualité d’agent coordinateur, les intéréts vendeurs des porteurs des
obligations émises par la Société le 23 octobre 2013 et venant a échéance en 2019 (Code ISIN
FR0011594704) (les « Obligations 2019 »).

Compte tenu de la bonne conjoncture actuelle des marchés obligataires, la Société entend,
concomitamment et afin notamment de financer le rachat des Obligations 2019 (le « Rachat »),
réaliser une nouvelle émission obligataire cotée sur le marché réglementé d'Euronext a Paris par
voie de placement privé auprés d'investisseurs institutionnels. Sous réserve des conditions de
marché et de l'obtention d'un visa de I'Autorité des marchés financiers (« AMF ») sur un
prospectus d’admission, les obligations émises, auraient une maturité de 7 ans a compter de leur
date d’émission et porteraient intérét au taux annuel de 4,50 % (les « Obligations 2023 »).

L'émission des Obligations 2023, d’un montant minimum supérieur ou égal au montant du Rachat
et d’'un montant maximum égal au montant du Rachat augmenté de 26 millions d’euros, aura pour
but de continuer de diversifier et d’allonger les sources de financement du Groupe.

Le produit de I'émission sera employé au Rachat et, si son montant est supérieur au montant du
Rachat, permettra également au Groupe de poursuivre le financement de sa stratégie de
développement a [linternational, de se donner la possibilité de réaliser des opérations de
croissance en France ou dans des pays limitrophes et, de maniére résiduelle, de financer sa

stratégie de développement sur le marché des résidences seniors.

Le Rachat sera réalisé sous la condition suspensive du réglement-livraison de I'émission des
Obligations 2023 pour un montant supérieur ou égal au montant du Rachat, a la date d'émission
des Obligations 2023 (la « Date de Rachat »), envisagée pour le 18 février 2016.

Les modalités du Rachat ont été arrétées comme suit :

e Montant nominal minimal du rachat : seuil minimum indicatif de 10 000 000 euros a
I'entiére discrétion de la Société.

e Montant nominal maximal du rachat : 44 000 000 euros.

e Prix de rachat par Obligation 2019 : 104 857 euros (correspondant a la valeur nominale
des Obligations 2019, majorée des intéréts courus a la Date de Rachat (incluse) et
augmentée d’une prime).

Les porteurs d’Obligations 2019 sont invités a se rapprocher de la Compagnie Financiére Jacques

Cceur (Tél. : +33 (0)1 83 95 41 91), qui agit en tant qu’agent coordinateur de I'opération de Rachat
des Obligations 2019.
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Les Obligations 2019 ainsi rachetées seront annulées, conformément a leurs modalités.

La taille définitive du Rachat et de I'émission des Obligations feront I'objet d'un communiqué de
presse de la Société, étant précisé que I'encours obligataire total de la Société, a l'issue de ces
opérations, ne saurait étre supérieur a 70 000 000 euros.

AVERTISSEMENT

Ce communiqué et les informations qu'il contient ne constitue ni une offre de vente, ni la
sollicitation d'un ordre d'achat ou de souscription des obligations dans un quelconque pays, en
particulier aux Etats-Unis. La diffusion de ce communiqué peut, dans certains pays faire |'objet
d'une réglementation spécifique et les personnes en possession de ce communiqué doivent
s'informer des restrictions applicables et s'y conformer.
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GROUPE RESIDE ETUDES : ACTIVITE DU 1% SEMESTRE 2015

Nota : la présentation des informations contenues dans le présent document est conforme
a celle retenue habituellement dans le rapport annuel du Groupe RESIDE ETUDES ;
I'Emetteur s’engage a publier de maniére semestrielle ces informations, ainsi que ses
rapports annuels, pendant la durée de I'émission sur la page suivante du site Internet de
I'Emetteur (www.groupe-reside-etudes.com/finance).

| - Activités de gestion

Nombre de logements par enseigne Au 30/06/2015 Au 31/12/2014

Les Estudines et Stud'City 13 098 12 928
Séjours & Affaires 2 756 2703
Residhome 3810 3624
Relais Spa 682 682
La Girandiére 1564 1474
Les Activiales 220 224
Total 22130 21 635

L’augmentation globale du nombre de logements résulte de la mise en exploitation au ler semestre 2015 de
deux résidences sous la marque « Les Estudines » a Ivry et Nanterre, d'une résidence « Séjours & Affaires »
a Massy, de deux résidences « Residhome » a Nanterre et Nice et enfin d'une résidence seniors « La
Girandiere » a Perpignan.

1°" semestre 1°" semestre Evolution
Recettes du secteur d’'activité gestion en M€ (1) 2015 2014 2015/2014
Résidence Services Gestion et filiales 46,4 45,7 +1,5%
Réside Etudes Apparthotels et filiales 49,1 43,3 +13,6%
Relais Spa et filiales 12,5 11,4 +8,9%
La Girandiére et filiales 12,1 9,1 +32,4%
Autres 3,8 5,4 -28,7%
Total 122,7 114,9 6,8%

(1) Les chiffres de 2014 ont été retraités des indemnités de prise a bail, des factures de mobilier, des produits divers de gestion courants
et des produits intragroupes non sectoriels présentés sur la ligne « Autres ».

L’augmentation des recettes des résidences gérées par Réside Etudes Apparthdtels résulte principalement
de limpact des ouvertures des résidences « Residhome » et « Séjours & Affaires » intervenues au 1%
semestre 2015.

L’augmentation des recettes des résidences services pour seniors « La Girandiére » provient essentiellement
de la progression du taux d'occupation des résidences livrées les années précédentes.

Il - Activités de promotion

v Commercialisation des programmes

! Les informations semestrielles présentées ci-aprés n’ont pas fait I’objet d’un rapport financier semestriel. En conséquence, elles n’ont
pas non plus fait I’objet d’une revue limitée de la part des commissaires aux comptes de I’Emetteur.
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Statistiques de réservations et de signatures d’actes notariés (hors commercialisation pour compte de tiers) :

1 semestre 2015 1 semestre 2014
Réservations réalisées en M€ (Net d’annulations) 75,6 76,6
En nombre de logements 531 511
Actes notariés signés en M€ 38,2 30,2
En nombre de logements 284 238

Le premier semestre se traduit par une légere progression du nombre de logements réservés par rapport au
1* semestre 2014 et par une forte progression du volume de signatures d’actes notariés (+26 % en valeur).

v Ventes immobilieres a 'avancement

Ventes immobilieres a 'avancement en M€

) PO . 32,8 32,7
(avec mise en équivalence des partenariats)

Ventes immobilieres a 'avancement en M€

(avec intégration proportionnelle des partenariats) Al e

Le volume des ventes immobilieres a I'avancement des comptes consolidés reste stable par rapport au
premier semestre 2014, soit un montant de 32,8 M€ en 2015 contre 32,7 M€ en 2014.

Cette stabilité s’explique par un changement de méthode de comptabilisation du chiffre d'affaires *. A
méthode comparable, les ventes immobilieres seraient de 41,8 M€ en 2015 contre 36,3 M€ en 2014 soit une
progression de 12 %.

* Nota : Conformément aux normes IFRS 10, 11 et 12, le chiffre d’affaires réalisé dans les programmes de co-promotion est, depuis le
1% janvier 2014, comptabilisé selon la méthode de mise en équivalence. Ce changement de méthode n’a pas d’incidence sur le résultat
consolidé dans la mesure ou le résultat des programmes de promotion reste calculé selon la méthode & I’avancement.

Il - Activités patrimoniales

Le chiffre d’affaires de la branche patrimoniale s'éléve a 4,1M€ au 1* semestre 2015 contre 5,2 M€ au
1% semestre 2014. Cette baisse s’explique par la nouvelle organisation juridique des sociétés patrimoniales
des résidences sociales étudiantes. Dans le cadre d’'une stratégie de développement sur le marché locatif
des résidences sociales, le Groupe Réside Etudes a participé a la création de I'’Association des Résidences
Etudiantes de France dont la mission est la gestion de résidences destinée aux jeunes (étudiants,
chercheurs, jeunes actifs...). Afin d’accélérer le développement de cette association, le Groupe a décidé de
lui confier l'activité de gestion locative des cing résidences étudiantes conventionnées exercée jusqu’a
présent par les sociétés patrimoniales rattachées a ces résidences. En conséquence, les sociétés
patrimoniales concernées ne pergoivent depuis le 1% janvier que la partie des redevances versées par les
locataires finaux correspondant au loyer immobilier.

Aucune acquisition notable n’a été effectuée au cours du 1 semestre 2015.
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INFORMATION GENERALE

Autorisations

Conformément a l'article L.228-40 du Code de commerce, le Conseil d'administration de
'Emetteur réuni le 5 février 2016 a autorisé I'émission d’'obligations a concurrence d’'un
montant nominal maximum de 70 000 000 euros et a décidé, pour une période d’'un an, de
déléguer a Philippe Nicolet, Président Directeur Général les pouvoirs nécessaires a l'effet
de mettre en ceuvre I'émission d’obligations et d’en arréter les Modalités définitives.

L'émission des Obligations a été décidée par Philippe Nicolet, Président Directeur Général
de I'Emetteur, le 10 février 2016. Le montant définitif de I'émission sera arrété par Philippe
Nicolet, Président Directeur Général de I'Emetteur, le 16 février 2016 et fera I'objet d’'un
communiqué par 'Emetteur.

Changement significatif

A l'exception de ce qui est indiqué dans le présent Prospectus, il n'y a pas eu de
changement significatif de la situation financiére de 'Emetteur et du Groupe survenu depuis
le 31 décembre 2014.

Perspectives

Aucune détérioration significative n’a affecté les perspectives de 'Emetteur depuis le 31
décembre 2014.

Intérét des personnes physiques et morales participant a I’émission

A la date du présent Prospectus, il n’existe pas d'intérét, y compris des intéréts conflictuels,
pouvant influer sensiblement sur I'émission des Obligations.

Informations provenant d’un tiers

Non applicable.

Procédures judiciaires et arbitrages

Durant une période couvrant les douze (12) derniers mois, il n'y a eu aucune procédure
gouvernementale, judiciaire, ou arbitrale (y compris toute procédure dont I'Emetteur a
connaissance, qui est en suspens ou dont il est menacé) qui pourrait avoir ou a eu dans un
passé récent des effets significatifs sur la situation financiére ou la rentabilité de 'Emetteur
ou du Groupe.

Contrats importants

L'Emetteur n’a pas conclu de contrat important (autre que les contrats conclus dans le cadre
normal de ses affaires) qui contiendrait des dispositions conférant a 'Emetteur, ou a tout
membre du Groupe, une obligation ou engagement important au regard de la faculté de
'Emetteur a remplir ses obligations a I'égard des Porteurs au titre des Obligations émises.
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Documents accessibles au public

Pendant la durée de validité du présent Prospectus, les documents suivants (ou copie de
ces documents) peuvent, le cas échéant, étre consultés au siege de 'Emetteur, 42, avenue
George V, 75008 Paris, France :

(@) les statuts de I'Emetteur ;

(b) tous rapports, courriers et autres documents, informations financiéres historiques,
évaluations et déclarations établis par un expert a la demande de I'Emetteur dans le
présent Prospectus ; et

(¢) les comptes consolidés audités de I'Emetteur au 31 décembre 2014 et au
31 décembre 2013.
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EMETTEUR

Réside Etudes Investissement

42, avenue George V
75008 Paris
France

CO-CHEFS DE FILE

Compagnie Financiére Jacques Cceur Banque Palatine
21, boulevard Montmartre 42, rue d’Anjou
75002 Paris 75008 Paris
France France

AGENT PAYEUR

Société Générale Securities Services
32, rue du Champ de Tir
CS 30812
44308 Nantes Cedex 3
France

COMMISSAIRES AUX COMPTES

Deloitte & Associés Philippe Mouraret
Damien Leurent 118, rue de Tocqueville
185, avenue Charles de Gaulle 75017 Paris
92200 Neuilly-sur-Seine France
France
CONSEIL JURIDIQUE CONSEIL JURIDIQUE
DE 'EMETTEUR DES CO-CHEFS DE FILE
White & Case LLP CMS Bureau Francis Lefebvre
19, place Vendbéme 2, rue Ancelle
75001 Paris 92522 Neuilly-sur-Seine
France France
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