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Options d’achat ou de souscription d’actions attribuées durant les exercices fiscaux 2007 et 2008
(Tableau 4 Recommandations AMF/Afep-Medef)

Numéro de Plan Plan n° 5 performance Plan n° 5 performance

Date de l’attribution 10 octobre 2007 23 octobre 2008

Période d’exercice 10 octobre 2011 au 10 octobre 2014 23 octobre 2012 au 23 octobre 2015

Prix d’exercice par stock-option 180,36 130,27

Valorisation par stock-option, norme IFRS* 14,7 € 8,5 €

Catégories de stock-options Options d’achat ou de souscription 
d’action à condition de performance, 

sans décote

Options d’achat ou de souscription 
d’action à condition de performance, 

sans décote

Noms des membres du Directoire Nombre de 
stock-options 

attribuées

Valorisation 
des stock-
options 

attribuées, 
norme IFRS

Nombre de 
stock-options 

attribuées

Valorisation 
des stock-
options 

attribuées, 
norme IFRS

Variation 
2008 vs 2007

M. G. Poitrinal   
Président du Directoire
 (depuis le 26 juin 2007)

40 000 588 000 € 60 000 510 000 € - 13,3 %

M. M. Dessolain   
Directeur Exécutif Opérations  
(depuis le 26 juin 2007)

20 000 294 000 € 30 000 255 000 € - 13,3 %

M. B. Julien-Laferrière   
Directeur Exécutif Développement  
(depuis le 1er septembre  2008)

(1) (1) 30 000 255 000 € -

M. W. Ledeboer   
Directeur Exécutif Investissements  
(depuis le 26 juin 2007)

35 000 514 500 € 30 000 255 000 € - 50,4 %

Mme C. Pourre   
Directeur Exécutif des Fonctions Centrales 
(depuis le 26 juin 2007)

20 000 294 000 € 30 000 255 000 € - 13,3 %

M. P. van Rossum   
Directeur Exécutif Finance 
(depuis le 26 juin 2007)

35 000 514 500 € 30 000 255 000 € - 50,4 %

M. J. Bomhoff   
Directeur Exécutif Développement  
(du 26 juin 2007 au 1er septembre  2008)

35 000 514 500 € (2) (2) -

* Évaluation réalisée par un Cabinet d’expert indépendant Towers Perrin dans le cadre de l’établissement des comptes consolidés selon les normes IFRS (modèle Monte-Carlo).
(1) M. B. Julien-Laferrière s’est vu attribuer 15 000 stock-options au 10 octobre 2007 pour une valorisation IFRS de 220 500 euros.
(2) M. J. Bomhoff s’est vu attribuer 30 000 stock-options au 23 octobre 2008 pour une valorisation IFRS de 255 000 euros. 

b) Détail de l’incentive long terme  
sous forme de stock-options attribuées ou exercées  
par les membres du Directoire

Détails des stock-options attribuées aux membres du Directoire 
durant l’exercice fiscal 2008 (art. L. 225-184 du Code de 
commerce)

Le 23 octobre 2008, un total de 860 450 stock-options 
représentant 0,92 % du capital totalement dilué a été attribué au 
bénéfice de 276 collaborateurs et dirigeants mandataires sociaux, 
soit 18 % de l’effectif total du Groupe. À titre d’information, les 
collaborateurs du Groupe en France bénéficient également d’un 
système d’intéressement collectif et du Plan Épargne Entreprise, 
qui donne accès à des actions de la Société avec une décote de 
20 % par rapport au cours de l’action ainsi qu’à un abondement 
par la Société (voir la page 139 du présent rapport annuel).

Toutes les stock-options attribuées en 2008 (Plan n° 5 Performance) 
sont sans décote et soumises à condition de performance. Le 
droit de lever les stock-options est subordonné au fait que la 
performance boursière globale d’Unibail-Rodamco devra être 
strictement supérieure en pourcentage à la performance de 
l’indice de référence EPRA sur la période de référence (à savoir la 
période  entre la date de décision d’attribution des stock-options 
par le Conseil de Surveillance et/ou Directoire et le dernier jour 
de cotation précédant la date de levée des stock-options par le 
bénéficiaire, se situant au plus tôt au terme de la quatrième année 
et, au plus tard, à la fin de la durée du plan, à savoir à la fin de 
la septième année).

Il est précisé que :

i) La performance boursière globale d’Unibail-Rodamco est définie 
par l’évolution sur la période de référence du cours de l’action 
Unibail-Rodamco, dividendes ou acomptes sur dividendes bruts 
réinvestis à la date de distribution.

ii) La performance de l’indice EPRA (European Public Real Estate 
Association) est définie par l’évolution de l’indice EPRA - Euro Zone 
Total Return « RPEU » sur la période de référence et comprenant les 
principales valeurs immobilières de la zone euro. Cet indice dit 
« total return » intègre les dividendes distribués. Il est précisé que les 
dividendes bruts pris en compte dans le calcul de la performance 
globale boursière d’Unibail-Rodamco sont les dividendes bruts tels 
que publiés par Bloomberg (Gross Dividend), base de référence 
pour l’indice EPRA « RPEU ».

iii) La valeur économique (déterminée selon la méthode IFRS retenue 
pour l’établissement des comptes consolidés du Groupe) des 
stock-options attribuées aux membres du Directoire sur une année 
donnée ne peut dépasser 150 % de leur rémunération annuelle 
fixe brute. Le nombre de stock-options attribuées aux membres 
du Directoire relève d’une évaluation qualitative discrétionnaire 
par le Comité de la Gouvernance, des Nominations et des 
Rémunérations du Conseil de Surveillance et approuvée par le 
Conseil de Surveillance (sur proposition du Président du Directoire 
pour les autres membres du Directoire).

iv) Pour les stock-options attribuées à partir de 2007(1), les 
membres du Directoire doivent conserver lors de l’exercice de 
ces stock-options, l’équivalent en actions de 30 % de la plus-
value nette d’impôt à la date d’exercice. Cette règle s’applique 
jusqu’à ce qu’ils détiennent en actions l’équivalent de deux ans 
de rémunération annuelle fixe brute. Ce seuil est porté à trois 
ans pour le Président du Directoire. Les actions détenues peuvent 
provenir de n’importe quel plan de stock-options dont les intéressés 
ont pu bénéficier.

Sur recommandation du Comité de la Gouvernance, des 
Nominations et des Rémunérations le 10 octobre 2008, le Conseil 
de Surveillance a décidé d’attribuer au total aux six plus hautes 
allocations du Groupe moins de 25 % du nombre total des stock-
options et d’attribuer au Président du Directoire un maximum de  
8 % du nombre total des stock-options.
Il est formellement interdit aux membres du Directoire d’utiliser des 
instruments de couverture pour couvrir les stock-options et les actions 
détenues après exercice des stock-options.

L’attribution de stock-options aux membres du Directoire est 
présentée en détail dans le tableau ci-dessous selon le tableau issu 
des recommandations AMF/Afep-Medef. L’attribution 2008 aux 
membres du Directoire a diminué en valeur par rapport à 2007.

(1) �Décision du Conseil de Surveillance prise conformément à l’article  
L. 225-185 du Code du commerce.

Options d’achat ou de souscription d’action attribuées durant 
l’exercice fiscal 2009 (article L. 225-184 du Code de 
commerce)

Conformément aux recommandations Afep-Medef, le Conseil de 
Surveillance, sur proposition du Comité de la Gouvernance, des 
Nominations et des Rémunérations, a décidé dans sa séance de 
décembre 2008 que, à partir de 2009, l’allocation annuelle de 
stock-options serait avancée d’octobre à mars, après la publication 
des résultats financiers de l’exercice précédent.

Aussi, le 13 mars 2009, un total de 735 450 stock-options, 
correspondant à 0,78 % du capital social totalement dilué, a 
été attribué. Toutes les stock-options attribuées en 2009 (Plan 
n° 5 Performance - voir détails page 206) ont les mêmes 
caractéristiques que celles attribuées en 2008 : il n’y a pas de 
décote sur le cours de l’action et elles sont soumises strictement à 
la même condition de performance (voir ci-dessus). Les attributions 
aux membres du Directoire sont soumises aux mêmes conditions 
qu’en 2008, c’est-à-dire aux points (i) à (iv) ci-dessus, comme il 
ressort du tableau suivant.
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Options d’achat ou de souscription d’actions attribuées 
durant l’exercice 2009
(Tableau 4 Recommandations AMF/Afep-Medef)

Numéro de Plan Plan n° 5 performance

Date de l’attribution 13 mars 2009

Période d’exercice 13 mars 2013 au 12 mars 2016

Prix d’exercice  
par stock-options

99,42 €

Valorisation de stock-
options selon norme IFRS*

6,5 €

Catégories de stock-options Options d’achat ou de souscription 
d’action à condition  

de performance, sans décote

Nom des membres  
du Directoire

Nombre de 
stock-options 

attribuées

Valorisation des 
stock-options 
attribuées, 
norme IFRS

M. G. Poitrinal   
Président du Directoire 
(depuis le 26 juin 2007)

50 000 325 000 €

M. M. Dessolain   
Directeur Exécutif Opérations 
(depuis le 26 juin 2007)

25 000 162 500 €

M. B. Julien-Laferrière  
Directeur Exécutif 
Développement  
(depuis le 1er septembre 2008)

25 000 162 500 €

M. W. Ledeboer   
Directeur Exécutif 
Investissements  
(depuis le 26 juin 2007)

25 000 162 500 €

Mme C. Pourre   
Directeur Exécutif  
des Fonctions Centrales  
(depuis le 26 juin 2007)

25 000 162 500 €

M. P. van Rossum   
Directeur Exécutif Finance 
(depuis le 26 juin 2007)

25 000 162 500 €

* �Valorisation réalisée par un Cabinet d’experts indépendants Towers Perrin dans le cadre 
de l’établissement des comptes consolidés selon les normes IFRS (modèle Monte-Carlo).

Détails des stock-options exercées par les membres du Directoire 
durant l’exercice fiscal 2008 (art. L. 225-184 du Code de 
commerce)

(Tableau n° 5 Recommandations AMF/Afep-Medef)

Stock-options 
exercées par 
les membres du 
Directoire

Numéro de 
Plan et date

Nombre 
de stock-
options 

exercées 
pendant 
l’année 
fiscale

Prix 
d’exercice

Catherine Pourre Plan Performance 
n° 3 -  

Tranche n° 1 
-  15/10/2003

9 679 53,88 €/
stock-

options

c) Détails des actions de performance attribuées  
ou devenant disponibles pour chaque membre  
du Directoire durant l’exercice fiscal 2008
(art. L. 225-194-4 du Code de commerce)

(Tableau n° 6 Recommandations AMF/Afep-Medef)
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Aucune attribution

(Tableau n°7 Recommandations AMF/Afep-Medef)

Actions  
de performance 

devenues 
disponibles pour 

les membres  
du Directoire

Numéro  
de Plan  
et date

Nombre d’actions 
devenues 

disponibles

Critère 
d’acquisition

Aucune

* �Les actions de performance deviennent disponibles après une période de 4 ans  
(2 ans dits de période d’acquisition, 2 ans dits de période de conservation, à compter de 
la date d’attribution)

d) Nombre d’actions/stock-options/actions  
de performance détenues par les membres  
du Directoire au 13 mars 2009 (article 17 de l’Annexe 1 
du Règlement CE 809/2004) 

Noms  
des membres  
du Directoire

Actions 
Unibail-

Rodamco 
détenues

Stock-
options non 

exercées

Actions de 
performance 
en période 

de 
conservation

M. G. Poitrinal 99 465 288 178 4 796

M. M. Dessolain 7 858 176 748 500

M. B. Julien-
Laferrière

65 70 000 -

M. K.W. Ledeboer 1 792 90 000 -

Mme C. Pourre 8 160 161 391 1 261

M. P. van Rossum 250(1) 90 000 -

(1) M. P. van Rossum a acquis 250 titres le 17 mars 2009.

e) Information requise par l’AMF sur la situation des membres du Directoire
(Tableau n° 10 Recommandation AMF)

La situation des membres du Directoire en matière de contrat de travail et de régime de retraite supplémentaire reflète le caractère franco-
néerlandais du Groupe avec des pratiques et des normes qui peuvent différer de celles applicables en France. Ainsi, les mandataires sociaux 
disposent d’un contrat de travail conformément à la pratique aux Pays-Bas au titre notamment de leur activité dans ce pays. Ils bénéficient 
également du régime hollandais de retraite supplémentaire.

Directoire Contrat de travail Régime de retraite 
supplémentaire

Indemnités dues  
à raison de cessation 

de fonction

Clause de  
non-concurrence

Oui Non Oui Non Oui Non Oui Non

M. G. Poitrinal
Président du Directoire
Début de mandat : 26 juin 2007
Fin de mandat : 26 juin 2011

x x x x

M. M. Dessolain   
Directeur Exécutif Opérations
Début de mandat : 26 juin 2007 
Fin de mandat : 26 juin 2011

x x x x

M. B. Julien-Laferrière 
Directeur Exécutif Développement
Début de mandat : 1er septembre 2008 
Fin de mandat : 26 juin 2011

x x x x

M. K.W. Ledeboer 
Directeur Exécutif Investissements
Début de mandat : 26 juin 2007 
Fin de mandat : 26 juin 2011

x x x x

Mme  C. Pourre  
Directeur Exécutif Fonctions Centrales
Début de mandat : 26 juin 2007 
Fin de mandat : 26 juin 2011

x x x x

M. P. Van Rossum  
Directeur Exécutif Finances
Début de mandat : 26 juin 2007 
Fin de mandat : 26 juin 2011

x x x x

M. J. Bomhoff 
Directeur Exécutif Développement
Début de mandat : 26 juin 2007 
Fin de mandat : 1er september 2008

x x x x

L’attention est attirée sur le fait que, conformément aux recommandations Afep-Medef sur la gouvernance des entreprises et la rémunération 
des dirigeants mandataires sociaux, M. G. Poitrinal, Président du Directoire, n’est plus titulaire d’un contrat de travail depuis le 31 décembre 
2008. Il bénéficie du régime de retraite supplémentaire de la Société (exclusivement à cotisations définies). Le niveau des cotisations pour 
2008 figure dans la colonne « Cotisation retraite » des tableaux 1 et 2 ci-dessus. Il ne bénéficie d’aucune retraite à prestations définies 
(retraite chapeau – Article 39).
Pour ce qui concerne le régime de retraite supplémentaire, l’ensemble des membres du Directoire bénéficie d’un régime de retraite à 
cotisations définies. Comme pour l’ensemble des collaborateurs hollandais et conformément à la pratique de marché aux Pays-Bas, MM. 
Ledeboer et van Rossum bénéficient également d’un régime de retraite à prestations définies. 
Pour M. K. Willem Ledeboer, la prestation garantie au titre du régime à prestations définies au moment du départ en retraite sera égale 
à 1,5 % du dernier salaire de référence multiplié par les années de service (i.e. le nombre d’années d’ancienneté au sein du Groupe). 
En 2008, le salaire de référence pour la retraite est le salaire de base plafonné à 226 890 euros, déduction faite d’un montant de  
15 536 euros. À titre d’information, M. K. Willem Ledeboer a rejoint le Groupe en 1986.
Pour M. Peter van Rossum, la prestation au titre du régime à prestations définies au moment du départ en retraite sera égale à 1,8421 % du 
dernier salaire de référence pour chaque année de service au sein du Groupe. En 2008, le salaire de référence pour la retraite est le salaire 
de base plafonné à 51 215 euros déduction faite d’un montant de 14 723 euros. À titre d’information, M. Peter van Rossum a rejoint le 
Groupe en 2006.
Depuis le 1er septembre 2008, M. Joost Bomhoff n’est plus membre du Directoire.
L’ensemble des cotisations de retraite 2008 figurent dans la ligne « cotisations de retraite” des tableaux 1 et 2 ci-dessus. La charge pour la 
Société est indiquée en page 139.
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4.2. �Rémunération des membres  
du Conseil de Surveillance

a) Rémunération du Président du Conseil de Surveillance 
à compter du 1er janvier 2009

Compte tenue des missions et des responsabilités du Président 
du Conseil de Surveillance, lors de sa réunion de mars 2009, 
le Conseil de Surveillance a fixé le montant brut total de la 
rémunération du Président du Conseil de Surveillance, qui 
est également Président du Comité de la Gouvernance, des 
Nominations et des Rémunérations, à 130 000 euros sur une 
base annuelle pour 2009, à compter du 1er janvier 2009. 
Cette rémunération est fixe et exclusive de toute autre forme de 
rémunération, jeton de présence, bonus ou autre.

b) Jetons de présence versés aux membres  
du Conseil de Surveillance

L’enveloppe totale annuelle des jetons de présence alloués aux 
membres du Conseil de Surveillance (fixée par l’Assemblée 
Générale du 21 mai 2007) est de 875 000 euros. Le Conseil 
de Surveillance, lors de sa séance du 26 juin 2007, a arrêté les 
règles de répartition des jetons de présence.

• Jetons de présence du Conseil de Surveillance pour 2008 :
Les jetons de présence annuels du Conseil de Surveillance ont été 
maintenus à 52 000 euros par membre (trois quarts fixes et un 
quart variable en fonction de l’assiduité aux séances du Conseil). 
La partie fixe a été versée trimestriellement et la partie variable a été 
versée en fin d’année. Le Président et le Vice-Président du Conseil 
de Surveillance ont reçu respectivement des jetons de présence 
supplémentaires de 45 000 euros et 15 000 euros. Des jetons 
de présence supplémentaires de 1 350 euros ont été payés aux 
membres du Conseil de Surveillance qui assistaient à une ou 
plusieurs séances contiguës du Conseil de Surveillance et/ou de 
ses Comités spécialisés tenues hors de leur pays de résidence.
• Jetons de présence des Comités du Conseil de Surveillance 
pour 2008 :
Les jetons de présence annuels pour les Comités ont été maintenus 
à 20 000 euros pour chacun des Présidents du Comité d’Audit 
et du Comité de la Gouvernance, des Nominations et des 
Rémunérations et à 10 000 euros pour les autres membres du 
Comité. Des jetons de présence supplémentaires de 1 350 euros 
ont été payés aux membres qui assistaient à une ou plusieurs 
séances contiguës des Comités spécialisés du Conseil de 
Surveillance et/ou du Conseil de Surveillance tenues hors de leur 
pays de résidence.

Jetons de présence payés  
sur les années fiscales 2007 et 2008(1)

Noms Jetons année 2007 Jetons  
année 2008

Membres 
du Conseil 

d’Administration 
d’Unibail 

jusqu’au 26 juin 
2007

Membres  
du Conseil de 
Surveillance 
d’Unibail-
Rodamco  

à partir du  
26 juin 2007*

Membres  
du Conseil  

de Surveillance
d’Unibail-
Rodamco

M. Frans Cremers n.a. 36 400,00 €(2) 67 125,00 €(2)

M. Jacques Dermagne 17 812,50 € 29 375,00 € 63 350,00 €

M. François Jaclot 54 062,50 € 46 200,00 € 88 350,00 €(2)

M. Robert ter Haar n.a. 36 400,00 €(2) 70 100,00 €(2)

Mme Mary Harris(3) n.a. n.a. 73 100,00 €(2)(4)

M. Yves Lyon Caen 19 062,50 € 29 375,00 € 60 100,00 €

M. Jean-Louis 
Laurens

9 843,75 € 24 100,00 € 53 350,00 €

M. Henri Moulard 21 562,50 € 29 375,00 € 61 725,00 €

M. Bart Okkens n.a. 36 400,00 € (2) 68 750,00 €(2)

M. Alec Pelmore(3) n.a. n.a. 75 800,00 €(2)(5)

M. Jos Westerburgen n.a. 30 050,00 € (2) 58 750,00 €(2)

Autres membres 
du Conseil 
d’Administration 
d’Unibail

124 859,50 € n.a. n.a.

Total des membres 
du Conseil 
d’Administration/ 
de Surveillance

544 878,25 € 740 500,00 €

Président du Conseil 
de Surveillance
M. Robert van Oordt

n.a. 65 250,00 €(2) 127 800,00 €(2)

TOTAL 610 128,25 € 868 300,00 €

* Date à laquelle Unibail Holding est devenue Unibail Rodamco.
(1) Y compris la majoration pour réunion hors du pays de résidence.
(2) Avant déduction par Unibail-Rodamco d’une retenue à la source de 25 %.
(3) Nommé(e) par l’Assemblée Générale du 29 avril 2008.
(4) �Y compris un jeton de présence exceptionnel de 30 050 euros pour le projet spécial 

présenté au Conseil de Surveillance.	
(5) �Y compris un jeton de présence exceptionnel de 31 400 euros pour le projet spécial 

présenté au Conseil de Surveillance. 

5. Règlement Prospectus-Déclaration négative

Les membres du Directoire et du Conseil de Surveillance ne sont 
pas concernés par les situations et les restrictions visées à l’article 
14 et l’annexe 1 du Règlement (CE 809/2004).

V. AUTRES INFORMATIONS

1. 10 plus importantes attributions et 10 plus importants 
exercices de stock-options au cours de l’exercice 2008  
(pour les salariés non mandataires sociaux)  
(art. L. 225-184 du Code du commerce) 

(Tableau n° 9 Recommandations AMF/Afep-Medef)

10 plus importantes 
attributions de 

stock-options au 
cours de l’exercice 

2008(1)

10 plus importants 
exercices de stock-
options au cours de 

l’exercice 2008(1)

Nombre de stock-
options

148 000  118 243

Prix moyen 130,27 € 54,94 €

Plan n° 2 Tranche 
2002(2)

- 23 121

Plan n° 3 Tranche 
2003(2)

- 82 395

Plan n° 3 Tranche 
2004(2)

- 12 727

Plan n° 5 Tranche 
2008(2)

148 000 -

(1) �Le nombre de bénéficiaires de stock-options peut excéder 10 ou être inférieur à 10 si le 
nombre de stock-options accordées ou exercées est identique au titre de l’un des plans. 
Chaque année la liste des titulaires de stock-options peut varier.

(2) Pour plus de détails sur les differents plans, voir pages 186-187.

2. �Information sur les transactions sur titres  
et initiés permanents  

Consécutivement au renforcement du dispositif déclaratif existant 
par le Règlement général de l’AMF, les personnes ayant des 
responsabilités dirigeantes au sein de la Société ont été informées 
des nouvelles règles déclaratives (y compris pour les “personnes 
ayant des liens personnels étroits” avec ces dernières) leur 
incombant en matière d’opérations réalisées sur les titres de la 
Société, tant auprès de l’AMF que de la Société.
Dans ce même cadre, la Société, conformément aux dispositions 
de l’article L. 621-18-4 du Code monétaire et financier, a 
communiqué à l’AMF la liste des personnes qualifiées d’initiés 
permanents.

3.  Honoraires des experts évaluateurs

Le Groupe fait procéder deux fois par an à l’évaluation de son 
patrimoine pour chacun de ses trois pôles d’activité par un Cabinet 
d’expertise.
Les honoraires versés sont déterminés de façon forfaitaire et 
s’évaluent pour l’année 2008 à 2,6 millions d’euros. Pour chaque 
Cabinet d’expertise, les honoraires facturés représentent moins de 
10 % de leur chiffre d’affaires.

4. Assurances 

Unibail-Rodamco bénéficie d’un programme d’assurances placé 
auprès de compagnies d’assurances présentant une solvabilité 
de premier rang. La gestion des programmes est réalisée par la 
Direction des assurances qui coordonne les actions des courtiers 
d’assurance.

Dans le cadre de ces programmes, les actifs du patrimoine sont 
assurés en valeur de reconstruction à neuf évaluée régulièrement 
par des cabinets spécialisés. Seules les polices d’assurances 
des centres de Parcs des Expositions de Villepinte et Le Bourget 
comportent une limitation d’indemnité inférieure aux valeurs 
de reconstruction. Les pertes d’exploitation ou de loyers sont 
également assurées pour des durées d’indemnisation variables 
selon les sites.
Le Groupe Unibail-Rodamco a souscrit un programme d’assurances 
de responsabilité civile multiligne garantissant les conséquences 
pécuniaires de la responsabilité civile des Sociétés du Groupe à 
l’égard des tiers.
S’agissant du risque « attentats, terrorisme », le Groupe bénéficie 
d’une couverture de ses actifs à hauteur de 100 % des valeurs 
assurées ou des limitations contractuelles d’indemnités.

Les travaux de construction ou de rénovation des actifs sont assurés 
par des polices d’assurances Tous Risques Chantier. Les vices de 
construction sont couverts par des polices Dommages-Ouvrage 
ou par la responsabilité des constructeurs pour les travaux réalisés 
hors de France.

Le montant global des primes, hors construction, acquittées en 
2008, s’est élevé à 7,8 millions d’euros, sachant qu’une grande 
partie est refacturée aux locataires ou autres copropriétaires 
occupants dans les charges de fonctionnement lorsque le Groupe 
est le gestionnaire de l’ensemble immobilier. La négociation des 
renouvellements des programmes d’assurances fin 2008 et la 
poursuite de la prévention des risques du Groupe ont permis de 
réduire le budget 2009 tout en améliorant un certain nombre 
de garanties d’assurance, notamment la couverture en valeur 
de reconstruction des Parcs des Expositions de Villepinte et Le 
Bourget. 

Aucun sinistre majeur ou significatif n’est survenu en 2008.
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(1) �Sociétés d’investissements immobiliers cotées.
(2) Fiscale Beleggings Instelling : investisseurs institutionnels immobiliers.

VI. FACTEURS DE RISQUE

Les règles et dispositifs de contrôle interne d’Unibail-Rodamco, 
qui reposent sur des documents de référence, des chartes, des 
normes, des procédures et des bonnes pratiques, visent à créer et 
à pérenniser une organisation capable de prévenir, ou atténuer, 
et gérer les facteurs de risque maîtrisables, notamment les risques 
opérationnels, financiers, fiscaux et juridiques auxquels Unibail-
Rodamco et ses filiales sont, ou pourraient être, exposés, sachant 
que ces risques ne peuvent jamais être totalement éliminés. 

Les procédures de suivi pertinentes et les outils de gestion mis en 
œuvre par le Groupe Unibail-Rodamco sont décrits principalement 
dans la section relative au système de contrôle interne du Rapport du 
Président du Conseil de Surveillance (voir pages 222 à 223). 

L’attention des investisseurs est attirée sur le fait que la liste des 
facteurs de risque mentionnés dans la présente section n’est pas 
exhaustive et qu’il pourrait y avoir d’autres risques, totalement 
ou partiellement inconnus ou dont la survenance n’était pas 
envisagée à la date du dépôt du présent Document de référence, 
de nature à avoir un effet défavorable significatif sur le Groupe 
Unibail-Rodamco, ses activités, sa situation financière et/ou ses 
résultats. 

Risques inhérents aux activités d’Unibail-Rodamco

Risques résultant de l’évolution du marché immobilier
Le Groupe Unibail-Rodamco est présent dans divers secteurs de 
l’immobilier commercial, notamment celui des centres commerciaux, 
des bureaux, des congrès-expositions et autres activités de service 
qui s’y rattachent. Outre les facteurs de risque propres à chaque 
actif, les activités du Groupe sont exposées à des facteurs 
échappant à son contrôle ainsi qu’à des risques systémiques, 
comme le caractère cyclique du secteur où il opère. La stratégie 
et les politiques du Groupe visent à atténuer les effets négatifs 
de ces risques. En effet, des changements soudains en matière 
économique, financière, monétaire, réglementaire, géopolitique, 
politique, sociale, sanitaire et écologique peuvent avoir un impact 
négatif sur le Groupe, la valeur de ses actifs, ses résultats, sa 
politique de distribution, ses plans de développement et/ou ses 
acquisitions/cessions.

Certains des actifs immobiliers de la Société sont tributaires de la 
capacité des enseignes phares à attirer des clients et ces actifs 
pourraient être exposés à des effets négatifs si un ou plusieurs des 
locataires en question venaient à dénoncer ou à ne pas renouveler 
leur bail, ou en cas de rapprochement de ces entreprises du secteur 
de la distribution. 

Risques inhérents à des projets de construction et de rénovation des 
actifs immobiliers
Unibail-Rodamco mène des activités de développement dans les pôles 
Bureaux, Centres commerciaux et Congrès-Expositions où les principaux 
risques sont liés aux éléments suivants : 1) obtention des autorisations 
administratives requises (permis de construire, licences commerciales, 
autorisations d’ouverture et/ou licences d’exploitation, etc.), 2) maîtrise 
des coûts de construction (respect des calendriers et des enveloppes 
budgétaires), et 3) réalisation d’un taux de location élevé (location de 
toutes les surfaces moyennant des loyers suffisants). 

Risques d’insolvabilité des locataires
La capacité d’Unibail-Rodamco à percevoir des loyers dépend de 
la solvabilité de ses locataires. La capacité de paiement du locataire 
est prise en considération par Unibail-Rodamco avant la conclusion 
d’un bail. Il peut néanmoins arriver que des locataires ne versent pas 
leur loyer à temps ou cessent tout paiement, en particulier dans le 
contexte économique actuel, ce qui peut influer sur les opérations 
d’Unibail-Rodamco et/ou ses résultats. 

Risques juridiques, réglementaires, fiscaux, 
environnementaux et assurantiels

Risques juridiques et réglementaires
Unibail-Rodamco doit se conformer à de multiples lois et règlements, 
à savoir règlements d’urbanisme, permis de construire et autorisations 
d’exploitation, règles sanitaires et de sécurité (en particulier pour les 
actifs ouverts au public), réglementations environnementales, droit 
des baux, réglementation du travail, droit fiscal et droit des sociétés, 
notamment les dispositions régissant les SIIC , et les dispositions FBI  
pour Rodamco Europe NV. Des évolutions du cadre réglementaire et/
ou la perte d’avantages liés à un statut ou à une autorisation pourraient 
contraindre Unibail-Rodamco à adapter ses activités, ses actifs ou sa 
stratégie, ce qui peut se traduire par un impact négatif sur la valeur de 
son portefeuille immobilier ou sur ses résultats, par une augmentation de 
ses dépenses, et/ou un ralentissement, voire l’arrêt du développement 
de certains investissements ou activités locatives. 

Dans le cours normal de ses activités, le Groupe peut être impliqué dans 
des procédures judiciaires (concernant par exemple sa responsabilité 
contractuelle, sa responsabilité d’employeur, ou des affaires pénales) 
et il fait l’objet de contrôles fiscaux et administratifs. À notre meilleure 
connaissance, à la date de dépôt, Unibail-Rodamco n’est ni impliqué 
dans un litige, ni partie à un litige qui risquerait d’avoir un effet négatif 
significatif sur les résultats ou la situation financière du Groupe. 

Risques fiscaux liés au statut de SIIC
Unibail-Rodamco est soumis au régime fiscal français des SIIC, ce qui 
lui permet de bénéficier d’une exemption de l’impôt sur les sociétés 
sous réserve qu’il remplisse certaines conditions. Si Unibail-Rodamco 
ne respectait pas ces conditions, il serait redevable de l’impôt normal 
sur les sociétés, ce qui aurait un impact négatif sur ses activités et 
ses résultats. En outre, si un ou plusieurs actionnaires, agissant de 
concert, atteignaient le seuil de 60 % des droits de vote, la Société 
perdrait son statut de SIIC. Il convient de noter qu’Unibail-Rodamco 
disposait d’un flottant de presque 100 % à la date de dépôt, du 
présent document. 

Unibail-Rodamco devrait acquitter un impôt supplémentaire de 
20 % sur la base de toute distribution effectuée, en franchise 
d’impôt, en faveur d’un actionnaire bénéficiant d’une exemption 
fiscale (à l’exclusion des personnes physiques) et détenant 10 % 
ou plus du capital social d’Unibail-Rodamco, à moins qu’Unibail-
Rodamco ne soit en mesure d’imputer cette charge d’impôt à 
l’actionnaire en question. 
Enfin, Unibail-Rodamco reste exposé à toute modification des 
règles fiscales en vigueur. 

Risques concernant le statut néerlandais FBI
Rodamco Europe NV, principale filiale d’Unibail-Rodamco, jouit 
du statut de FBI (investisseur institutionnel immobilier) au regard du 
droit fiscal néerlandais. En vertu de ce statut, il bénéficie d’une 
exemption d’impôt pour ses activités aux Pays-Bas, sous réserve 
que certaines conditions soient remplies, dont l’une a trait à la 
composition de l’actionnariat. 
La situation actuelle où Unibail-Rodamco, qui ne bénéficie pas du 
statut FBI, détient la quasi-totalité des actions de Rodamco Europe 
NV, n’est pas conforme aux exigences du statut FBI du point de 
vue de l’actionnariat. Néanmoins, le ministère néerlandais des 
Finances a confirmé que Rodamco Europe NV serait autorisé à 
conserver son statut FBI pour une période de grâce prenant fin au 
31 décembre 2009.  Afin de bénéficier du statut FBI au cours de 
cette période, Unibail-Rodamco doit remplir toutes les conditions 
exigées au 31 décembre 2009 au plus tard. Par conséquent, 
Unibail-Rodamco pourrait devoir réorganiser ou restructurer 
certaines de ses activités, et cela pourrait avoir un effet négatif sur 
son activité, ses résultats d’exploitation ou sa situation financière. Si 
Unibail-Rodamco se trouvait dans l’impossibilité d’obtenir le statut 
FBI, Rodamco Europe NV serait assujetti à l’impôt sur les sociétés 
à compter du 1er janvier 2010. 

Risques environnementaux 
En sa qualité de propriétaire immobilier, Unibail-Rodamco doit se 
conformer aux réglementations environnementales locales dans 
tous les pays où il opère. La non-conformité à ces réglementations 
environnementales locales, ou la nécessité de se conformer aux 
nouvelles réglementations environnementales qui pourraient être 
promulguées, pourrait entraîner une hausse des dépenses ou 
entraver le développement des activités du Groupe et ainsi, avoir 
des répercussions sur les résultats d’Unibail-Rodamco. 

En outre, tous les actifs immobiliers d’Unibail-Rodamco sont 
exposés aux catastrophes naturelles (changements climatiques, 
crises sanitaires ou écologiques, etc.), pouvant avoir un impact 
négatif sur les actifs en question. 

Unibail-Rodamco figure dans le Dow Jones Sustainability World 
Index 2008. Si le Groupe venait à ne plus figurer dans cet indice 
environnemental sélectif en 2009, l’attrait de certains actionnaires 
pour Unibail-Rodamco pourrait être compromis. 

Risques assurantiels
Unibail-Rodamco étant tributaire des marchés de l’assurance et de 
leur capacité financière à couvrir ses risques, il pourrait être exposé 
à des couvertures d’assurance insuffisantes ou à l’impossibilité de 
couvrir tout ou partie de certains risques. 
Unibail-Rodamco pourrait se trouver dans une situation où la valeur 
(coût de reconstruction) d’un ou de plusieurs de ses actifs est mal 
évaluée par ses experts évaluateurs externes. 
En outre, les assureurs pourraient être confrontés à des difficultés 
financières qui ne leur permettraient pas de régler les sinistres 
relevant des polices d’assurance souscrites par le Groupe. 

Risques liés à la politique de financement  
et aux activités financières d’Unibail-Rodamco

Risques de marché 
Du fait de ses activités, Unibail-Rodamco est exposé à des 
risques de marché qui peuvent engendrer des pertes en raison de 
fluctuations des taux d’intérêt et/ou des taux de change. 

Unibail-Rodamco est exposé au risque lié à l’évolution des taux 
d’intérêt sur les prêts contractés pour financer ses investissements. 
Une hausse des taux d’intérêt pourrait avoir un impact négatif sur 
les résultats d’Unibail-Rodamco. Une partie de l’exposition du 
Groupe aux taux variables est couverte par des instruments dérivés, 
mais ces instruments de couverture pourraient ne pas couvrir ce 
risque en totalité. En outre, des fluctuations des taux d’intérêt 
pourraient avoir un impact négatif sur le résultat d’Unibail-Rodamco 
en affectant la valorisation des contrats dérivés.

Le Groupe Unibail-Rodamco est exposé au risque de change car 
il opère dans des pays qui se situent en dehors de la zone euro. 
La valeur des actifs, des loyers et des revenus perçus dans ces 
pays, lorsqu’ils sont convertis en euros, peut être affectée par les 
fluctuations des taux de change. 

Le risque de change d’Unibail-Rodamco est géré au niveau 
groupe par le département Trésorerie qui contrôle de manière 
régulière l’évolution de ce risque. De plus, des comités dédiés 
au financement réunissant plusieurs membres du Directoire se 
tiennent plusieurs fois par an pour décider de la stratégie de 
couverture appropriée. Cette stratégie est ensuite implémentée par 
le département Trésorerie. Les procédures en place ne permettent 
pas la prise de positions spéculatives. Les stratégies de couverture 
sont décrites dans le paragraphe III.2 des Ressources financières, 
dans le Rapport de gestion.

Risques de liquidité 
La stratégie d’Unibail-Rodamco dépend de sa capacité à mobiliser 
des ressources financières, sous la forme d’emprunts ou de 
capitaux propres, afin de pouvoir financer son activité courante 
et ses investissements. Le Groupe pourrait – à un moment donné 
(par exemple en cas de perturbation des marchés d’actions ou 
d’obligations, de contraction des capacités de prêt des banques, 
d’évolutions affectant le marché de l’immobilier ou de désintérêt 
des investisseurs pour les entreprises immobilières, de baisse de 
la notation d’Unibail-Rodamco ou d’évolutions négatives dans les 
activités, la situation financière ou la structure capitalistique d’Unibail-
Rodamco) – se heurter à des difficultés pour lever des fonds et, par 
conséquent, ne pas avoir accès aux liquidités dont il a besoin. 
Ces événements pourraient aussi influer sur le coût des emprunts et 
conduire à une hausse des frais financiers du Groupe. 
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Risques de contrepartie
Un grand nombre d’institutions financières internationales majeures 
sont contreparties des instruments dérivés de taux d’intérêt et des 
contrats ou dépôts de change souscrits par le Groupe. En cas 
de défaillance d’une contrepartie, Unibail-Rodamco pourrait 
perdre tout ou partie de ses dépôts ou perdre le bénéfice des 
couvertures souscrites avec ces contreparties. Il pourrait alors en 
résulter une augmentation du risque de taux d’intérêt ou du risque 
de change. 

Risques liés aux valeurs mobilières émises  
par Unibail-Rodamco

Volatilité du cours des valeurs mobilières émises par  
Unibail-Rodamco 
Il arrive que les marchés boursiers connaissent des fluctuations 
importantes qui peuvent être liées ou non aux résultats des sociétés 
dont les titres sont négociés sur les marchés réglementés. Le cours 
des titres Unibail-Rodamco (tant des actions que des ORA – 
Obligations Remboursables en Actions Unibail-Rodamco) peut 
être instable et peut être affecté par des événements concernant 
Unibail-Rodamco, ses concurrents ou les marchés financiers en 
général. 

Par exemple, le cours des titres Unibail-Rodamco peut fluctuer de 
façon significative en réaction à divers facteurs et événements, 
notamment l’évolution de la liquidité du marché des actions  
Unibail-Rodamco, des variations dans les résultats financiers 
d’Unibail-Rodamco ou de ses concurrents d’un exercice comptable 
à l’autre, des écarts entre les résultats financiers ou opérationnels 
d’Unibail-Rodamco et ceux attendus par les investisseurs et les 
analystes, des changements dans les recommandations ou 
prévisions des analystes, des changements dans les conditions 
générales du marché ou de la conjoncture économique, des 
fluctuations du marché, la promulgation de nouvelles lois ou 
réglementations, ou des changements dans l’interprétation des lois 
et règlementations relatives aux activités d’Unibail-Rodamco. 

Risques liés à l’implantation géographique  
d’Unibail-Rodamco

Bien que les opérations d’Unibail-Rodamco soient concentrées en 
Europe, une partie des activités est, ou peut être, conduite sur des 
marchés où existent, entre autres, des risques d’instabilité sociale, 
politique et économique. 

S’agissant des risques liés à l’implantation géographique  
d’Unibail-Rodamco, le Groupe opère dans certains pays qui n’ont 
pas rejoint la zone euro. Une dépréciation de la monnaie de ces 
pays pourrait avoir un impact négatif sur les flux de trésorerie en 
euros d’Unibail-Rodamco : 1) lorsque les loyers perçus en monnaie 
locale sont convertis en euros et que la politique de couverture 
du Groupe est insuffisante, ou 2) lorsque les loyers sont perçus en 
euros et que cela a une incidence sur la capacité des locataires 
à payer leurs loyers.

Une dépréciation de la monnaie de pays situés hors de la 
zone euro pourrait aussi amoindrir la valeur du portefeuille  
d’Unibail-Rodamco en dépit de la mise en œuvre de dispositifs 
de couverture. 

Risques liés à d’éventuels conflits d’intérêts

Risques de confli ts d’intérêts avec les sociétés dont  
Unibail-Rodamco est l’actionnaire majoritaire
Unibail-Rodamco est actionnaire majoritaire de plusieurs sociétés 
ayant un ou plusieurs actionnaires minoritaires (voir pages 102 
à 106). Dans certaines circonstances, ces situations peuvent 
engendrer des conflits d’intérêts potentiels et/ou de générer des 
revendications potentielles des actionnaires minoritaires de ces 
filiales. 
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Rapport du Président du  
Conseil de Surveillance
sur les conditions de préparation et d’organisation des travaux du Conseil de Surveillance 
du Groupe et sur les procédures de contrôle interne du Groupe pour l’exercice clos au 
31 décembre 2008 (article L. 225-68 du Code du commerce).

(1) �Ces deux documents sont consultables sur le site Internet de la Société  
et à son siege social.

Le présent rapport a été préparé avec l’appui du Directoire 
d’Unibail-Rodamco, du Directeur de l’Audit Interne du Groupe 
et du Directeur Juridique du Groupe. Par ailleurs, il a été discuté 
avec les Commissaires aux comptes du Groupe. Le Conseil 
de Surveillance a approuvé ce rapport le 5 février 2009, 
conformément à l’article L. 225-68 du Code du commerce.

I. CONSEIL DE SURVEILLANCE

1. �Fonctionnement du conseil de surveillance

1.1 Rappel des missions et prérogatives

Le Conseil de Surveillance exerce une supervision et un contrôle 
permanents sur le Directoire et les affaires générales de la 
Société. À cet effet, le Conseil de Surveillance effectue les 
diligences et contrôles appropriés et peut obtenir une copie 
de l’ensemble des documents nécessaires au bon exercice de 
ses fonctions. Le fonctionnement du Conseil de Surveillance 
est régi par les statuts de la Société et un règlement intérieur 
spécifique(1). 

En outre, il formule des propositions et émet des recommandations 
au Directoire sur les questions suivantes :

la stratégie et la performance financière de la Société ;• �
les risques liés à l’activité ;• �
�la structure et l’administration des systèmes internes de gestion • �
des risques et de contrôle ;
�les procédures en matière de traitement de l’information • �
financière et comptable et le respect des lois et réglementations 
applicables.

Par ailleurs, le Conseil de Surveillance définit les modalités 
de gouvernance de la Société et veille à leur application 
effective. Il évalue le fonctionnement du Directoire, du Conseil 
de Surveillance (et de ses Comités) et de leurs membres. Le cas 
échéant, il assure la gestion et le règlement des conflits d’intérêt 
et des éventuels dysfonctionnements au sein du Directoire.

1.2 �Limitations apportées aux pouvoirs du Directoire  
par le Conseil de Surveillance

Conformément aux dispositions de l’article 11.5 des statuts de 
la Société autorisant le Conseil de Surveillance à restreindre 
les prérogatives du Directoire, le Conseil de Surveillance 
doit donner son accord préalable à certaines opérations ou 
décisions du Directoire :

�les acquisitions ou les investissements (y compris les acquisitions • �
d’immobilisation en vue de la croissance interne), l’acquisition 
de participations et les engagements hors bilan d’un 
montant supérieur à 25 millions d’euros (chiffres consolidés) 
concernant des actifs ou des activités situés dans des pays 
n’appartenant pas à l’Union européenne ou s’inscrivant en 
dehors de la stratégie adoptée par le Groupe. Ce seuil est 
porté à 300 millions d’euros(²) (chiffres consolidés) pour les 
actifs ou les activités situés dans des États membres de l’Union 
européenne, et s’inscrivant dans le cadre de la stratégie du 
Groupe ;
�les cessions d’actifs (y compris les cessions d’immeuble • �
par nature ou de participation) d’un montant supérieur  
à 300 millions d’euros(²) (chiffres consolidés) ;
�l’endettement ou les garanties d’un montant supérieur • �
à 300 millions d’euros (chiffres consolidés), seuil porté 
à 1 milliard d’euros lorsque ces opérations concernent 
un emprunt de la Société destiné à refinancer une dette 
existante ;
�le transfert à un tiers de tout ou partie des activités de la • �
Société pour un montant supérieur à 500 millions d’euros 
(chiffres consolidés) ;
�toute modification significative de la gouvernance et/• �
ou de l’organisation du Groupe, de la répartition des 
responsabilités au sein du Directoire et de toute autre action 
affectant l’éligibilité de la Société au régime fiscal applicable 
aux Sociétés d’Investissements Immobiliers Cotées (SIIC) ou à 
tout autre statut des sociétés foncières dans un pays étranger 
donnant droit à une exonération d’impôt ;
�toute modification de la politique de distribution de dividendes • �
de la Société et des propositions du Directoire en matière 
de distribution d’acomptes sur dividende ou du dividende 
annuel.

Le Conseil de Surveillance est informé des opérations en cours 
d’un montant compris entre 100 et 300 millions d’euros.

(2) �Ces seuils sont portés à 500 millions d’euros (chiffres consolidés)  
pour les opérations et décisions urgentes sous réserve  d’un dialogue 
préalable entre le Président du Directoire, le Président et le Vice-Président  
du Conseil de Surveillance.
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1.3. Composition

Le Conseil de Surveillance peut comprendre entre huit (au 
minimum) et quatorze (au maximum) membres, nommés 
par les actionnaires de la Société. Les membres du Conseil 
de Surveillance sont nommés pour un mandat de trois ans 
renouvelable. Conformément aux règles de renouvellement 
par roulement de la composition du Conseil de Surveillance, 
la fin de mandat et la nomination des membres est échelonnée 
de manière à éviter, dans toute la mesure du possible, des 
renouvellements de mandat simultanés.

Depuis la nomination de deux nouveaux membres le 
29 avril 2008, Mme Mary Harris et M. Alec Pelmore, le 
Conseil de Surveillance se compose de douze membres. 
Tous répondent aux critères d’indépendance de la Société(3), 
hormis J. Dermagne, la durée cumulée de ses mandats auprès 

d’Unibail S.A. puis d’Unibail-Rodamco S.A. étant supérieure 
à douze années(4). 
En 2008, lors de l’Assemblée générale annuelle de la 
Société et conformément aux règles de renouvellement par 
roulement, le mandat de quatre membres du Conseil de 
Surveillance a été renouvelé. Afin de respecter la politique de la 
Société d’échelonnement des nominations ou renouvellements, 
Mme Harris et M. Pelmore ont été nommés pour une durée 
d’un an. Leur réélection pour trois ans sera proposée à 
l’Assemblée générale 2009. Le renouvellement du mandat 
de MM. van Oordt et Laurens, pour une nouvelle durée de 
trois ans, sera également proposé lors de cette Assemblée 
générale annuelle.

La limite d’âge pour les membres du Conseil de Surveillance de 
la Société est de soixante-quinze ans, et les deux tiers au moins 
de ses membres doivent avoir moins de soixante-dix ans.

Nom Âge Fonctions autres que celle de membre du Conseil  
de Surveillance d’Unibail-Rodamco SA

Année de première 
nomination

Année d’échéance 
du mandat (6)

Robert F. W. van Oordt 
Président  
Indépendant

73 Membre du Conseil d’Administration de Schering-Plough 
Corporation (États-Unis) 
Membre du Conseil d’Administration de Fortis Banks S.A. / N.V. 
(Belgique) 
Membre du Conseil de Surveillance de Draka Holding N.V. (Pays-Bas)

2007 2009

François Jaclot  
Vice-président 
Indépendant

59 Administrateur et Directeur Général de Addax & Oryx Group 2007 2010

Frans J.G.M. Cremers 
Indépendant

57 Membre du Conseil de Surveillance de NS N.V., Royal Vopak N.V., 
Fugro N.V. (Vice-président), Luchthaven Schiphol N.V.  
et Parcom Capital B.V.

2007 2010

Jacques Dermagne 71 Président du Conseil économique, social et environnemental  
en France et Président d’Honneur de l’Organisation mondiale  
des Conseils économiques

2007 2010

Robert ter Haar 
Indépendant

59 Membre des Conseils de Surveillance de Royal FrieslandCampina 
N.V., Maxeda B.V. et Parcom Capital B.V. (Président)

2007 2011

Mary Harris  
Indépendant

42 Membre du Conseil de Surveillance et du Comité d’Audit  
de TNT N.V. 
Administrateur non exécutif de Sainsburys plc

2008 2009

Alec Pelmore  
Indépendant

55 Activité de conseil pour des sociétés britanniques  
dans les domaines stratégiques et immobiliers

2008 2009

Jean-Louis Laurens 
Indépendant

54 Membre du Directoire de Robeco Groep, Robeco Direct NL  
et Robeco Investment Management US

2007 2009

Yves Lyon-Caen 
Indépendant

58 Président des Conseils de Surveillance de Bénéteau S.A.  
et de Sucres & Denrées

2007 2011

Henri Moulard 
Indépendant

70 Censeur et Président du Comité d’audit de Crédit Agricole S.A. 
Membre des Conseils d’administration de Burelle S.A.  
et Elf Aquitaine

2007 2011

Bart R. Okkens 
Indépendant

67 Membre des Conseils de Surveillance de Stichting de Nationale 
Sporttotalisator et Huisman Special Lifting Equipment Holding 
B.V.

2007 2011

Jos W.B. Westerburgen 
Indépendant

66 Membre du Conseil de Surveillance de ASML Holding N.V. Vice-
Président du Conseil d’Administration de l’Association AEGON

2007 2010

1.4 Séances, participation et accès à l’information

Conformément à son règlement intérieur, le Conseil de 
Surveillance se réunit au moins cinq fois par an, selon un 
calendrier communiqué à l’avance. Des réunions extraordinaires 
peuvent être convoquées pour examiner des questions spécifiques, 
sur demande écrite du Président du Conseil de Surveillance ou 
d’au moins un tiers de ses membres ou de l’un des membres 
du Directoire.

Afin de favoriser la participation effective aux Conseils, l’assiduité 
des membres du Conseil de Surveillance est prise en compte au 
titre de la part variable des jetons de présence. Les Commissaires 
aux comptes participent aux réunions du Conseil de Surveillance 
portant sur la revue des états financiers annuels et semestriels.

Chaque convocation est adressée au moins trois jours avant le 
Conseil (sauf circonstances exceptionnelles). Les convocations se 
composent d’un ordre du jour détaillé et d’un dossier exhaustif 
afin de préparer les membres du Conseil à discuter ou, le cas 
échéant, adopter les questions sur les points à l’ordre du jour.

En tant que de besoin, les membres du Conseil reçoivent une 
copie des consultations et avis émis par les Directeurs de la 
Fiscalité, Juridique, de la Comptabilité ou de la Gestion des 
risques de la Société. Afin d’assurer un niveau élevé d’information 
sur le secteur qui relève de leur responsabilité individuelle et sur 
les événements intervenant au sein du Groupe, les membres du 
Conseil sont destinataires des articles de presse et des analyses 
financières publiés sur Unibail-Rodamco, sur ses concurrents et 
sur les évolutions marquantes du secteur. En outre, à l’occasion 
d’un séminaire annuel de trois jours, les membres du Conseil 
de Surveillance et du Directoire ont la possibilité d’analyser et 
de débattre en profondeur de questions stratégiques et d’être 
informés des évolutions du marché.

1.5 Synthèse de l’activité du Conseil de Surveillance

Le Conseil de Surveillance d’Unibail-Rodamco SA s’est réuni à 
huit reprises en 2008 (six réunions ordinaires et deux réunions 
extraordinaires). L’assiduité des membres à ces réunions a été 
de 96 %.

Outre les points et décisions relevant de ses prérogatives 
légales, le Conseil de Surveillance a débattu de toutes les 
actions majeures conduites en 2008, tant sur le plan interne 
(organisation et nominations clés au sein du Groupe, audit 
interne, etc.) qu’externe (acquisitions, cessions, stratégie du 
Groupe, projets de développement, politique financière, etc.).

Le Conseil a en particulier eu connaissance, examiné ou adopté 
les points suivants :

�la nomination d’un nouveau membre du Directoire, Monsieur • �
B. Julien-Laferrière, et sa rémunération ;
�la nomination de deux nouveaux membres du Conseil de • �
Surveillance et le renouvellement du mandat de quatre autres 
membres ;
�la rémunération des membres du Directoire ;• �
�le plan 2008 d’attribution de stock-options et le montant total • �
des stock-options attribuées en 2008 ;
�l’adoption du • � code de gouvernance d’entreprise Afep-Medef 
en tant que cadre de référence pour la Société, et la conformité 
de la Société à ses dispositions ;

(3) �Conformément aux recommandations du code Afep-Medef sur la gouvernance 
d’entreprise (décembre 2008) et aux critères de la Société définis dans le 
règlement intérieur du Conseil de Surveillance, le Comité de la Gouvernance, 
des Nominations et de la Rémunération examine chaque année la situation de 
chaque membre du Conseil de Surveillance vis-à-vis des critères d’indépendance 
énumérés dans le règlement intérieur et le Code.

(4) Il s’agit de l’unique critère du Code que la situation de J. Demargne ne respecte pas.

�la proposition de changement du statut juridique de la Société • �
pour transformer la société anonyme actuelle en société 
européenne (societas europaea) ;
�le programme de conformité du Groupe, notamment le Code • �
d’éthique ;
�la modification du règlement intérieur du Directoire ;• �
�l’évaluation de la performance du Conseil de Surveillance ;• �
�les projets et opérations de croissance et de cessions, • �
notamment  : l’acquisition des centres commerciaux La 
Maquinista et Habeneras en Espagne et la conclusion d’un 
partenariat avec GIC, à qui Unibail-Rodamco a vendu 
respectivement 49 % et 47 % de ces centres ; l’acquisition 
de Shopping City Süd en Autriche ; le développement de 
Mall of Scandinavia ; la cession d’une part importante du 
portefeuille de la Société aux Pays-Bas ;
�les rapports trimestriels du Directoire pour l’année 2008 ;• �
�le plan à cinq ans du Groupe, les ressources financières • �
(y compris le nouveau programme d’émissions obligataires 
EMTN) et les besoins de financement ;
�les obligations fiscales imposées par le statut FBI aux Pays-Bas ;• �
�la politique de distribution de la Société et les décisions relatives • �
au versement d’acomptes sur dividende ;
�la mise en œuvre du programme de rachat d’actions de la • �
Société en 2008.

�Les membres du Conseil de Surveillance ont été informés 
des travaux et préconisations des Comités spécialisés et des 
Commissaires aux comptes. Les procès-verbaux de toutes les 
réunions du Comité d’Audit et du Comité de la Gouvernance, des 
Nominations et des Rémunérations ont été annexés régulièrement 
à ceux du Conseil de Surveillance.

�A la suite du processus d’autoévaluation, le Conseil de 
Surveillance a conclu que son fonctionnement était satisfaisant et 
que tous les ajustements nécessaires à la suite du rapprochement 
avaient été réalisés rapidement. Diverses mesures ont été prises 
après l’évaluation précédente :

�Le Conseil de Surveillance reçoit régulièrement des revues de • �
presse et analyses financières publiées sur U-R, ses concurrents 
et l’actualité du secteur. En outre, avant chaque réunion, les 
membres du Conseil de Surveillance reçoivent un rapport 
sur les « Points clés de l’activité » synthétisant les principales 
opérations du Groupe.
�La Société a recruté en 2008 un secrétaire du Conseil de • �
Surveillance, notamment chargé d’améliorer le fonctionnement 
du Conseil de Surveillance et de ses Comités.
�La Société a nommé deux membres supplémentaires du Conseil • �
de Surveillance dans chacun de ses comités spécialisés, afin 
d’offrir à tous les membres du Conseil de Surveillance la 
possibilité de s’investir dans la mesure qu’ils souhaitent, dans 
le fonctionnement de ces comités.

1.6 Rémunération

Le montant annuel des jetons de présence alloués aux membres 
du Conseil de Surveillance est resté fixé à 52 000 euros, dont 
75 % de part fixe et 25 % alloué en fonction de l’assiduité 
aux séances du Conseil. La part fixe a été payée sur une base 
trimestrielle, et la part variable à la fin de l’année. Le Président et 
le Vice-président du Conseil de Surveillance ont perçu un montant 
additionnel de, respectivement, 45 000 euros et 15 000 euros. 
Les jetons de présence ont été majorés de 1 350 euros par 
membre du Conseil lorsqu’ils participaient à une réunion ou 
plusieurs réunions accolées du Conseil de Surveillance et/ou 
de ses comités hors de leur pays de résidence.

Membres du Conseil de Surveillance d’Unibail-Rodamco SA(5)

(5) Le détail complet est présenté dans la partie « Renseignements juridiques ».
(6) �Si les actionnaires de la Société entérinent le passage du statut de société 

anonyme à celui de societas europaea lors de l’Assemblée générale annuelle 
de 2009, il sera proposé de nommer tous les membres du Conseil de Surveillance 
actuels au Conseil de Surveillance de la nouvelle societas europaea  
pour la durée restant à courir de leurs mandats respectifs. 
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2. �Fonctionnement des comités spécialisés mis en place 
par le conseil de surveillance

Deux Comités spécialisés ont la charge d’assister le Conseil 
dans l’exécution de sa mission : le Comité d’Audit et le Comité 
de la Gouvernance, des Nominations et des Rémunérations. 
Ces comités sont dotés de règlements intérieurs spécifiques 
régissant leur fonctionnement(7). 

2.1 Comité d’Audit

Missions
Son rôle principal est d’assurer la supervision des questions 
d’ordre financier, du contrôle interne et de la gestion du 
risque.

Dans ce cadre, conformément à son règlement intérieur, le 
Comité étudie et émet un avis au Conseil dans les domaines 
suivants :

�l’examen trimestriel des comptes sociaux et consolidés, des • �
informations sur l’activité, de l’évaluation des actifs, des 
engagements hors bilan et de la trésorerie ;
�la gestion du contrôle interne, de la maîtrise des risques et • �
de la conformité avec la législation financière concernant les 
activités de la Société ;
�la politique financière de la Société (méthodes comptables, • �
impact des nouvelles législations, etc.), les prévisions 
financières et fiscales ;
�l’évaluation et/ou l’adoption des recommandations des • �
Commissaires aux Comptes ;
�les relations de la Société avec ses Commissaires aux • �
Comptes.

Composition
Le Comité d’Audit se compose de quatre membres 
indépendants (8),  dont l’un au moins possède une expertise en 
gestion financière et comptabilité des sociétés cotées ou d’autres 
grandes entreprises utilisant le référentiel comptable IFRS.

Normalement, le Président du Directoire, le Directeur Exécutif 
Finances et le Directeur Exécutif Fonctions centrales participent 
aux réunions du Comité d’Audit. D’autres membres du Directoire 
peuvent aussi y assister, sauf décision contraire du Comité. 
Le Comité d’Audit peut par ailleurs décider de se réunir sans 
les membres du Directoire ou seulement en présence du 
Président du Directoire, du Directeur Exécutif Finances ou des 
Commissaires aux comptes. à la demande du Comité d’Audit, 
le Directeur Financier France, le Directeur du Contrôle de 
gestion et le Directeur de l’Audit interne et de la Gestion du 
risque du Groupe participent aux réunions.

Séances et accès à l’information
Le Comité d’Audit se réunit au moins une fois par trimestre ou sur 
demande d’un ou plusieurs membres du Conseil de Surveillance 
ou du Directoire. Il se réunit au moins une fois par an avec les 
Commissaires aux comptes hors de la présence du Directoire. 
Le Comité d’Audit peut solliciter le conseil d’experts extérieurs 
s’il l’estime nécessaire. La convocation, l’ordre du jour et le 
dossier correspondant sont adressés à chaque membre trois 
jours avant la réunion. Pour garantir la préparation optimale de 
l’examen des comptes semestriels et annuels, le Comité d’Audit 
se réunit au moins 48 heures avant la séance du Conseil de 
Surveillance consacrée à ces sujets.

Le Conseil de Surveillance est tenu informé des travaux et des 
recommandations du Comité d’Audit, lors de sa réunion suivant 
la tenue du Comité.

Synthèse de l’activité du Comité d’Audit
Le Comité d’Audit s’est réuni à cinq reprises en 2008. L’assiduité 
des membres aux réunions a été de 95 %.

En 2008, le Comité d’Audit a étudié et/ou a formulé des avis 
sur les questions suivantes :

�l’actif net réévalué et les comptes sociaux et consolidés de • �
la Société pour l’exercice 2007 et pour le premier semestre 
2008 ;
�les rapports trimestriels du Directoire pour l’année 2008 ;• �
�la politique de distribution de la Société et les recommandations • �
proposées à l’Assemblée en matière d’affectation du résultat 
et de distribution ;
�le financement du plan à cinq ans du Groupe, les ressources • �
financières, les besoins de financement (y compris la création 
d’un nouveau programme d’émissions obligataires EMTN et 
la mise à jour des lignes de crédit intragroupe) ;
�la charte de l’audit interne, le plan d’audit pour 2008 et les • �
rapports d’audit interne pour les deux semestres de l’année 
2008 ;
�les modalités d’intervention des Commissaires aux • � comptes 
dans le cadre de la clôture des comptes de l’exercice 
2008 ;
�les obligations fiscales imposées par le statut FBI aux Pays-Bas ;• �
�l’examen de l’exposition de la Société et la gestion des risques.• �

Au deuxième semestre 2008, le Comité d’Audit a réalisé 
une analyse approfondie de la stratégie de la Société, face 
à l’aggravation de la crise économique. Une attention toute 
particulière a été apportée à la gestion de la situation financière 
de la Société et à la maîtrise des risques.

À l’issue de l’autoévaluation annuelle, le Comité d’Audit a 
conclu que son fonctionnement était satisfaisant.

Rémunération
Le montant annuel des jetons de présence en 2008 est resté 
fixé à 20 000 euros pour le Président et à 10 000 euros pour 
les autres membres du Comité. Les jetons de présence ont été 
majorés de 1 350 euros par membre du Comité lorsqu’ils 
participaient à une réunion ou plusieurs réunions accolées du 
Conseil de Surveillance et/ou de ses Comités hors de leur 
pays de résidence.

2.2 �Comité de la Gouvernance, des Nominations  
et des Rémunérations

Missions
Le rôle principal du Comité de la Gouvernance, des 
Nominations et des Rémunérations est d’examiner tout sujet 
de sa compétence, comme défini dans son règlement intérieur, 
et de conseiller le Conseil de Surveillance. En matière de 
rémunération, sa mission consiste notamment à proposer la 
politique de rémunération du Groupe et les rémunérations 
(salaires, programmes d’intéressement à court terme et à 
long terme et pensions) pour les membres du Directoire, ainsi 
que la politique en matière de jetons de présence pour les 
membres du Conseil de Surveillance. Dans le domaine des 
nominations, il détermine les profils et établit des critères de 
sélection des membres du Conseil de Surveillance et il émet des 
propositions pour le renouvellement du mandat et la nomination 
des membres du Conseil de Surveillance et du Directoire. Il 
évalue régulièrement la performance des membres du Conseil 
de Surveillance et du Directoire. Chaque année, il évalue 
l’indépendance des membres du Conseil de Surveillance au 
regard des critères définis dans le règlement intérieur du Conseil 
de Surveillance. En matière de gouvernance, il évalue la 
pertinence des règles et pratiques de gouvernance d’entreprise 
de la Société dans son ensemble, du Directoire, du Conseil 
de Surveillance et de ses comités. Il mesure en permanence la 
conformité de la Société à ces règles.

Composition
Le Comité de la Gouvernance, des Nominations et des 
Rémunérations compte quatre membres, dont trois sont 
considérés indépendants(9). 

Outre ses membres, le Président du Directoire et le Directeur 
Exécutif Fonctions centrales participent aux réunions du 
Comité, sauf pour les sujets à l’ordre du jour les concernant 
personnellement. D’autres personnes peuvent être invitées par 
le Président du Comité.

Séances et accès à l’information
Le Comité de la Gouvernance, des Nominations et des 
Rémunérations se réunit au moins trois fois par an ou sur 
demande d’un ou plusieurs membres du Conseil de Surveillance 
ou du Directoire. La convocation, l’ordre du jour et le dossier 
correspondant sont adressés à chaque membre trois jours avant 
la réunion. Le Conseil de Surveillance est tenu informé des 
travaux et des recommandations du Comité de la Gouvernance, 
des Nominations et des Rémunérations, lors de sa séance 
suivant la tenue du Comité.

Synthèse de l’activité du Comité de la Gouvernance  
des Nominations et des Rémunérations
Le Comité s’est réuni à quatre reprises en 2008. L’assiduité des 
membres a été de 100 %.

En 2008, le Comité a étudié et/ou a formulé des avis sur les 
questions suivantes :

�la nomination d’un nouveau membre du Directoire et sa • �
rémunération ;
�le renouvellement du mandat de quatre membres du • �
Conseil de Surveillance et la nomination de deux nouveaux 
membres ;
�la nomination d’un Directeur de la Conformité Groupe ;• �
�la revue annuelle du profil des membres du Conseil de • �
Surveillance ;
�le programme d’intéressement à long terme, notamment • �
l’attribution de stock-options aux membres du Directoire en 
2008 ;
�le programme d’intéressement à court terme des membres du • �
Directoire en fonction de leurs performances 2007 ;
�le programme de mobilité internationale du Groupe ;• �
�la mise en œuvre du Plan d’épargne entreprise du Groupe • �
pour 2008 ;
�la délégation de pouvoirs du Président du Directoire à chaque • �
membre du Directoire avec faculté de subdélégation ;
�les pratiques de gouvernance d’Unibail-Rodamco, au regard • �
des recommandations Afep-Medef sur la rémunération des 
dirigeants mandataires sociaux(10) ; 
�l’adoption du code de gouvernance d’entreprise Afep-Medef • �
en tant que cadre de référence pour la Société ;
�le programme de conformité du Groupe, y compris le Code • �
d’éthique et les règles relatives aux délits d’initiés ;
�la modification des règlements intérieurs du Comité de la • �
Gouvernance, des Nominations et des Rémunérations et 
du Directoire.

À l’issue de l’autoévaluation annuelle, le Comité du Comité 
de la Gouvernance, des Nominations et des Rémunérations a 
conclu que son fonctionnement était satisfaisant.

Rémunération
Le montant annuel des jetons de présence en 2008 est resté 
fixé à 20 000 euros pour le Président et à 10 000 euros pour 
les autres membres du Comité. Les jetons de présence ont été 
majorés de 1 350 euros par membre du Comité lorsqu’ils 
participaient à une réunion ou plusieurs réunions accolées du 
Conseil de Surveillance et/ou de ses Comités hors de leur 
pays de résidence.

(7) Consultable sur le site web de la Société et à son siège social.
(8) �Deux membres supplémentaires du Conseil de Surveillance ont été nommés  

au Comité d’Audit en mars 2009. (9)�Deux membres supplémentaires du Conseil de Surveillance ont été nommés 
au Comité de la Gouvernance, des Nominations et des Rémunérations  
en mars 2009. 

(10) Publié en octobre 2008.
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II.RéMUNERATION DES MEMBRES DU DIRECTOIRE(11) 

Unibail-Rodamco applique l’ensemble des recommandations 
Afep-Medef sur la rémunération des dirigeants mandataires 
sociaux, publiées le 6 octobre 2008. La politique de 
rémunération des membres du Directoire a été élaborée 
par le Comité de la Gouvernance, des Nominations et des 
Rémunérations et approuvée par le Conseil de Surveillance 
le 26 juin 2007. La rémunération du nouveau membre du 
Directoire nommé à compter du 1er septembre 2008, M. Julien-
Laferrière, a été approuvée par le Conseil de Surveillance le 
23 juillet 2008, sur proposition du Comité de la Gouvernance, 
des Nominations et des Rémunérations.

La rémunération des membres du Directoire comprend quatre 
composantes : (i) une rémunération annuelle fixe brute, (ii) 
un programme d’intéressement à court terme (rémunération 
annuelle variable brute), (iii) un programme d’intéressement 
à long terme composé de stock-options soumises à condition 
de performance et (iv) d’autres avantages (retraite, voiture de 
fonction, mutuelle groupe, etc.).

Les membres du Directoire ne bénéficient d’aucun mécanisme 
contractuel de versement d’indemnité de révocation.

III. GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE

Conformément à l’article L. 225-68 du Code du commerce, 
Unibail-Rodamco déclare adhérer et appliquer le Code 
de gouvernement d’entreprise Afep-Medef, dont la version 
consolidée a été publiée en décembre 2008 (« le Code »)(12), 
et adopter ce texte en tant que cadre de référence en matière 
de gouvernement d’entreprise.

Après avoir analysé ses pratiques et procédures internes, 
Unibail-Rodamco a constaté que le Groupe applique l’ensemble 
des dispositions du Code.

Par ailleurs, compte tenu des activités durables que le Groupe 
mène aux Pays-Bas et de sa volonté d’appliquer les règles les 
plus exigeantes en la matière, le Groupe se conforme à la 
très grande majorité du Code de gouvernance d’entreprise 
néerlandais(13), bien qu’il ne soit pas tenu légalement de s’y 
soumettre.

Tous les actionnaires ont droit d’assister aux assemblées 
générales, dont les règles de fonctionnement sont fixées à 
l’article 18 des statuts de la Société(14).

L’ensemble des informations prévues à l’article L. 225-100 du 
Code de commerce et susceptibles d’avoir une incidence en 
cas d’offre publique, tel que précisé à l’article L. 225-100-3, 
est inclus dans le rapport annuel mis à disposition des 
actionnaires.

IV. DISPOSITIF DE CONTROLE INTERNE

Le groupe Unibail-Rodamco intervient dans le secteur de 
l’immobilier commercial, en particulier dans le développement, 
la gestion et la rénovation de centres commerciaux et de 
bureaux, ainsi que dans la gestion de sites de congrès-exposition 
et dans les services associés. Au-delà des facteurs de risque 
généraux, l’activité du Groupe est soumise à des aléas et risques 
systémiques liés en particulier à la nature cyclique du secteur. 
La stratégie et les politiques mises en œuvre visent à limiter les 
effets négatifs de ces risques. Cependant, des modifications 
brutales de l’environnement géopolitique, politique, social, 
économique, financier, monétaire, réglementaire, sanitaire 
ou écologique sont susceptibles d’avoir un impact négatif sur 
le Groupe et peuvent conduire à réduire la valeur des actifs, 
augmenter certaines charges ou retarder, voire remettre en 
cause, le développement d’opérations d’investissement ou de 
désinvestissement.

S’agissant de domaines de risques plus « maîtrisables », ils sont 
identifiés au travers d’une cartographie permettant d’identifier 
les risques les plus critiques en termes de probabilité et d’impact. 
Cette cartographie des risques a été actualisée à deux reprises 
en 2008 et approuvée par le Directoire à ces deux occasions. 
En outre, elle a été présentée et discutée lors des réunions du 
Comité d’Audit de février et d’octobre 2008. 

Ces risques plus « maîtrisables » sont gérés au travers du dispositif 
de contrôle interne du Groupe. Celui-ci couvre l’ensemble des 
activités du Groupe dans toutes les régions, à l’exception 
des activités pour lesquelles Unibail-Rodamco n’assure pas 
directement la gestion, notamment Comexposium. 
Ce dispositif repose sur un ensemble d’éléments permettant de 
donner une assurance raisonnable quant à la réalisation des 
objectifs de contrôle interne suivants :

�mise en œuvre effective et optimisation des opérations ;• �
�protection du patrimoine ;• �
�fiabilité des informations financières ;• �
�conformité aux lois, réglementations et directives internes • �
en vigueur.

�Le dispositif de contrôle interne du Groupe s’appuie sur les 
principes généraux de contrôle interne définis dans le cadre de 
référence établi sous l’égide de l’AMF et repose sur : 

�un référentiel de procédures standardisées ;• �
�la responsabilisation des directions en charge des activités, • �
des finances et du contrôle ;
�la collégialité dans le processus de prise de décision • �
(opérations d’acquisition, de cession ou de rénovation/ 
construction) ;  
�la séparation des fonctions d’exécution et de contrôle.• �

Unibail-Rodamco est animé par un Directoire composé de six 
membres, qui gère l’ensemble des activités du Groupe. Ce 
Directoire se réunit une fois toutes les deux semaines et de 
manière ad hoc en tant que de besoin. Il constitue un organe de 
décision pour les questions qui relèvent, de par leur importance 
financière ou leur aspect stratégique et/ou transversal, des 
membres du Directoire. Ses prérogatives sont précisées dans 
la Charte du Directoire, qui est consultable sur le site Internet 
du Groupe.

L’environnement de contrôle du Groupe est composé notamment : 
�d’un • � Code d’éthique, partie intégrante du programme 
de conformité du Groupe. Ce Code d’éthique rassemble 
les principales valeurs et règles de conduite en mettant 
particulièrement l’accent sur les comportements éthiques, les 
situations de conflits d’intérêt, la confidentialité des informations 
et les opérations réalisées sur les titres de la Société ; 
�d’un • � manuel organisationnel décrivant l’organisation du 
Groupe ainsi que les rôles et responsabilités au niveau du 
Groupe et au niveau régional ; 
�de • � descriptions de fonctions et d’un système d’évaluation par 
objectifs applicable dans la totalité du Groupe ;
�d’un • � ensemble de délégations de pouvoirs et de 
responsabilités documentées, portant sur la totalité des 
activités du Groupe ;
�de • � procédures de portée générale et spécifique applicables 
au niveau du Groupe ou dans les différentes régions dans 
lesquelles le Groupe est présent ; 
�• �d’instructions et consignes moins formelles, mais faisant partie 
intégrante du dispositif de contrôle interne.

�Les principaux risques couverts par ce dispositif sont décrits 
ci-après.

1. Autorisation des investissements et des cessions

Les projets de développement ou d’acquisition d’un actif sont 
systématiquement présentés à l’équipe de direction concernée. 
Chaque opportunité est revue en présence du Président du 
Directoire, du Directeur Exécutif Investissements afin d’en 
décider de la pertinence et, dans l’affirmative, de désigner un 
responsable de projet.

L’analyse juridique, financière, technique et commerciale des 
opérations est ensuite présentée à un comité ad hoc composé du 
Président du Directoire, du Directeur Exécutif Investissements, du 
Directeur Exécutif Finance, du Directeur Exécutif Développement 
(pour les opérations de construction et rénovation), du Directeur 
Exécutif Opérations (pour les centres commerciaux) et du Directeur 
Général de la région concernée accompagné de ses équipes 
chargées des investissements. Ce Comité valide la stratégie 
de valorisation, les hypothèses retenues et le prix qui sera 
éventuellement proposé, sous réserve d’un audit plus approfondi 
(data room) et de la décision finale prise conformément aux règles 
d’autorisation du Groupe. Des modèles financiers (actualisation 
des cash-flows, analyse de comparatifs, etc.) ont été développés 
et servent de base aux travaux de ce Comité.

Lors de la revue budgétaire annuelle avec les différentes régions, 
les cessions d’actifs à maturité sont planifiées. Ces opérations 
sont ensuite préparées puis analysées par le comité cité ci-dessus, 
qui valide les hypothèses ayant conduit à la détermination du 
prix de cession. 

Le groupe Unibail-Rodamco dispose d’une organisation 
centralisée de la documentation juridique de l’ensemble des actifs 
de son patrimoine en France, ce qui facilite la préparation des 
data room lors de la cession d’actifs et contribue à la liquidité 
de ces derniers. Comme annoncé en 2007, ce système de 
centralisation de la documentation juridique a été lancé sur les 
principales régions en 2008. 

Unibail-Rodamco procède deux fois par an à l’évaluation de ses 
actifs par des experts externes, ce qui permet d’apprécier leur 
valeur de marché, mais également de vérifier et de valider les 
hypothèses internes de prix de cession ou de revenu locatif.
Les équipes participant à l’analyse et à la conduite de ces 
opérations ont pour la plupart une expérience dans le domaine 
des fusions-acquisitions acquise auprès de banques d’affaires, 
de cabinets d’avocats ou d’autres institutions spécialisées dans 
le secteur d’activité. Le Groupe fait en outre appel, chaque fois 
que nécessaire, à des experts externes (avocats, fiscalistes, 
auditeurs, conseils, etc.) pour se faire assister.

Conformément aux règles d’autorisation du Groupe, toute 
opération d’un montant supérieur à 100 millions d’euros est 
subordonnée à l’accord final du Directoire, de même que les 
opérations de moins de 25 millions d’euros ne s’inscrivant 
pas dans la stratégie du Groupe et/ou réalisée hors des états 
membres de l’Union européenne. Les acquisitions, cessions ou 
investissements d’un montant supérieur à 300 millions d’euros, 
ainsi que les opérations d’un montant supérieur à 25 millions 
d’euros sortant du cadre de la stratégie du Groupe et/ou 
concernant un actif situé hors des états membres de l’Union 
européenne, doivent être préalablement autorisées par le 
Conseil de Surveillance. 

2. �Risques liés à la gestion des projets de construction/
rénovation des actifs

Pour ses projets de construction/rénovation, et sauf exception, 
Unibail-Rodamco choisit des entreprises de grande taille et de 
renom. La sélection se fait par appel d’offres sur la base d’un 
cahier des charges précis. Le choix final des entreprises est 
réalisé après une analyse comparative des offres documentées, 
tout écart par rapport au budget devant être justifié.

Par ailleurs, Unibail-Rodamco compte parmi ses salariés des 
experts de la construction intervenant en tant que maîtres 
d’ouvrage délégués et dont les missions essentielles sont de 
s’assurer que :
• �les ouvrages construits par les maîtres d’œuvre sont conformes 

aux spécifications de la conception ; 
• �les coûts de construction ou de rénovation restent maîtrisés 

et conformes aux budgets initiaux ; 
• �la charte de qualité environnementale du Groupe ainsi que les 

réglementations s’imposant au propriétaire sont respectées.

L’avancement des travaux, le suivi budgétaire et le taux de 
rendement de l’opération sont examinés chaque trimestre au 
niveau du Groupe, par la Direction du Contrôle de gestion et 
par le Directoire.

Pour gérer les risques environnementaux, le Groupe a mis 
en place un Comité international pour la performance 
environnementale, assisté de Comités régionaux, en charge de 
définir une politique commune de performance environnementale 
et de superviser sa mise en œuvre. Le Groupe a intégré l’index 
Dow Jones Sustainibility en 2008.

(11)�Pour plus d’information, consulter la partie « Renseignements juridiques ».
(12)�Consultable sur le site Internet du Medef : www.medef.fr.
(13)Version publiée par le Frijns Committee en décembre 2008.
(14)�Consultable sur le site Internet de la Société et à son siège social.
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Les risques liés à la protection des actifs
Unibail-Rodamco est couvert par un programme d’assurances 
Groupe souscrit auprès de compagnies d’assurances réputées. 
Ce programme est géré par le département Assurances du 
Groupe, en liaison avec les équipes locales et les courtiers. 

Aux termes de ce programme, les actifs du Groupe sont 
assurés pour leur valeur totale de reconstruction à neuf, 
qui est régulièrement évaluée par des experts externes en 
assurance des biens immobiliers. Seuls les centres de congrès-
exposition de Villepinte et Le Bourget sont soumis à des 
limitations contractuelles d’indemnisation. Tous les actifs sont 
assurés contre les pertes d’exploitation et les pertes de loyer, 
sachant que le Groupe a également souscrit une assurance 
de responsabilité civile générale couvrant les conséquences 
pécuniaires de dommages causés à des tiers. En matière de 
risque « attentats-terrorisme », les actifs d’Unibail-Rodamco sont 
couverts à hauteur de 100 % des valeurs assurées ou des limites 
contractuelles d’indemnisation.

Les travaux de construction ou de rénovation des actifs sont 
assurés par des polices Tous Risques Chantier. Les vices de 
construction sont couverts par des polices Dommages-Ouvrage 
ou par la responsabilité des constructeurs pour les travaux 
réalisés hors de France.

En complément de ce programme d’assurance, Unibail-
Rodamco fait procéder régulièrement à la vérification de 
la conformité des installations techniques pouvant avoir des 
conséquences sur l’environnement et/ou la sécurité des 
personnes (équipements de lutte contre les incendies, systèmes 
de ventilation et de climatisation, installations électriques, 
ascenseurs, etc.). 

En matière de risques d’hygiène et de sécurité, le Groupe 
a élaboré un carnet Hygiène et Environnement pour chacun 
des actifs gérés par le Groupe en France. Ce carnet étendu 
en 2008 aux ex-actifs de Rodamco en France, constitue une 
source unique et complète d’information sur la gestion des 
risques sanitaires/environnementaux (eau, air, plomb, amiante, 
légionellose, etc.). 

Hors de France, la gestion de ces risques est réalisée en 
conformité avec les obligations légales locales, sous la 
responsabilité du Directeur Général concerné. En 2008, 
une cartographie des risques liés aux obligations hygiènes et 
environnementales (amiante, légionellose, contrôles techniques 
obligatoires, etc.) a été réalisée dans les principaux pays 
européens où le Groupe est présent (Espagne, Suède, Pays-Bas 
et Autriche). L’objectif de cette cartographie était de disposer 
d’une base solide afin de définir une politique commune de 
gestion des risques d’hygiène et environnement, qui sera mise 
en œuvre sur les principaux actifs du Groupe en 2009.

3. �Risques liés à la gestion locative des actifs  
et à la vente de prestations de services

La commercialisation des actifs est réalisée par des équipes 
dédiées, assistées par des prestataires extérieurs de renom 
(actifs de bureaux). Les objectifs (exemples : prix, délai, 
locataires ciblés) sont définis par les régions en collaboration 
avec une équipe au niveau du Groupe et soumis à l’approbation 
du Directoire. Pour les offres de location les plus importantes 
en valeur, les conditions et clauses particulières (prix, durée, 
garanties, etc.) donnent lieu à un accord préalable au niveau 
du Directoire par le Directeur Exécutif Opérations (pour les 
centres commerciaux) ou le Président du Directoire (pour les 
bureaux). 

Le grand nombre de locataires dans les centres commerciaux 
permet une forte dispersion du risque d’insolvabilité. Les 
principaux locataires des actifs de bureaux sont des entreprises 
de premier rang cotées sur les grandes places financières. 

En outre, à la signature des contrats de bail, les locataires 
doivent présenter des sécurités financières sous forme de 
dépôts de garantie, de garantie à première demande ou de 
cautionnement représentant de deux à six mois de loyer, à 
l’exception de quelques situations négociées dans le passé.

Les montants dus au titre des contrats de bail sont facturés par 
les sociétés de gestion du Groupe. L’organisation et le contrôle 
de la facturation et du recouvrement des loyers et des charges 
sont décrits dans un manuel commun de procédures.

S’agissant de la vente des prestations de services de l’activité 
Congrès-Expositions, les paiements se font essentiellement 
d’avance, ce qui réduit le risque de créances impayées.

Les retards de règlement donnent systématiquement lieu à des 
relances. Ces retards sont suivis par les équipes locales dans 
chaque région, qui décident des actions précontentieuses ou 
contentieuses à mener. 

3.1. Les risques financiers

La gestion des risques de taux d’intérêt, de change, de liquidité 
et de contrepartie est réalisée par la Direction des Ressources 
Financières dans le cadre de la politique définie par le Comité 
Actif-Passif. Ce Comité est composé de six membres, dont 
trois membres du Directoire (le Président, le Directeur Exécutif 
Finance et le Directeur Exécutif Fonctions Centrales).

Les travaux de ce comité sont préparés par la Direction des 
Ressources Financières du Groupe, qui remet régulièrement 
à chaque membre un dossier complet détaillant la position 
de taux d’intérêt du Groupe, les projections de liquidité, les 
ratios bancaires (covenants), le montant des lignes de crédit 
confirmées, les propositions d’opérations de (re)financement ou 
de couverture de risque (le cas échéant), le détail des opérations 
de (re)financement réalisées depuis le dernier Comité Actif-Passif 
(opérations de couverture, rachat d’actions, etc.), ainsi que le 

suivi du risque de contrepartie. La sensibilité aux taux de change 
fait également l’objet d’un examen régulier. 
Le Comité Actif-Passif s’est réuni cinq fois en 2008. Pendant 
l’année, ses membres reçoivent des informations régulières 
sur les principales évolutions de l’environnement financier, 
notamment les variations des taux d’intérêt, des conditions 
de financement, du cours de l’action ou des opérations de 
marché réalisées. 

Les règles d’intervention sur les marchés financiers (opérations 
de couverture, interventions sur le titre Unibail-Rodamco) et de 
contrôle des opérations sont formalisées dans deux procédures 
et assurent une bonne séparation des fonctions d’exécution et 
de contrôle. 

Afin de limiter les risques de fraude ou de détournement, 
le Groupe a mis en place une organisation sécurisée des 
moyens de paiement et a formalisé les règles d’ouverture, de 
modification et de clôture des comptes bancaires. 

Unibail-Rodamco doit se conformer aux obligations de 
transparence fiscale découlant des différents régimes REIT 
dont il relève. Le respect de ces règles fait l’objet d’un 
examen trimestriel par une équipe spécialisée de la Direction 
Financière.

3.2. Les risques juridiques

Les risques juridiques sont suivis au sein de la Direction Juridique 
Groupe qui s’assure du bon respect des réglementations 
applicables aux opérations d’Unibail-Rodamco et de la 
protection juridique des intérêts du Groupe dans tous les 
accords contractuels. Chargée de l’élaboration de contrats-
types, cette direction emploie des juristes spécialistes des 
réglementations locales et, le cas échéant, se fait assister par 
des avocats et des experts externes. La Direction Juridique 
Groupe dépend du Directeur Exécutif Fonctions Centrales. 

La Direction Juridique Groupe a mis en place dans toutes les 
régions une procédure d’information systématique et immédiate 
des équipes de direction régionale et du Groupe en cas 
d’apparition de risques nouveaux et/ou en cas d’événements 
de nature à modifier l’évaluation d’un risque existant. 

Par ailleurs, les services juridiques locaux transmettent chaque 
trimestre à la Direction Juridique Groupe un rapport sur 
l’avancement des principaux dossiers contentieux. 

Enfin, toutes les lettres recommandées avec accusé de réception 
reçues sont réceptionnés de manière centralisée au siège 
social du Groupe en France. Chaque jour, une copie de la 
première page est systématiquement adressée au Président 
du Directoire, au Directeur Exécutif Fonctions Centrales, au 
Directeur Juridique Groupe et au Directeur de l’Audit Interne. 
Une procédure équivalente a été mise en place dans toutes 
les régions en 2008.

3.3. Les risques informatiques

Au regard des activités d’Unibail-Rodamco, l’indisponibilité 
temporaire des systèmes d’information ne représente pas un 
risque majeur en termes de criticité.

La gestion des risques informatiques d’Unibail-Rodamco repose 
essentiellement sur des procédures formalisées de sauvegarde 
régulière des données informatiques, stockées en dehors des 
sites de sauvegarde. Unibail-Rodamco et Rodamco Europe ont 
par ailleurs mis en place des contrats de prestation de services 
ayant pour objectif d’assurer la reprise des activités critiques 
dans un délai raisonnable en cas de sinistre majeur.

Le Groupe a externalisé sa plate-forme SAP auprès d’une 
société spécialisée qui dispose de son propre plan de reprise 
d’activité en cas de sinistre. Les applications SAP sont utilisées 
en Espagne, aux Pays-Bas, et en Europe du Nord. Compte tenu 
de l’évolution de l’organisation, certaines procédures seront 
mises à jour en 2009. 

3.4. �Les risques liés à la production de données financières 
et comptables

Les travaux comptables peuvent également être source de 
risques financiers, notamment dans le cadre des arrêtés 
comptables, de la consolidation des comptes ou encore de la 
comptabilisation des engagements hors bilan.

Les travaux comptables sont réalisés par des équipes locales et 
par une équipe au siège utilisant plusieurs systèmes informatiques. 
Unibail-Rodamco et Rodamco Europe utilisent des manuels de 
procédures comptables décrivant notamment la séparation des 
tâches entre l’exécution et le contrôle comptable. 

Unibail-Rodamco dispose d’une comptabilité analytique par 
immeuble ou par manifestation et par salon permettant de 
réaliser un contrôle budgétaire précis.

Un processus commun et un modèle standard de reporting, 
le Quarterly Flash Report, ont été mis en place début 2008. 
Ce reporting présente un ensemble de données trimestrielles 
(ou semestrielles) relatives aux évaluations d’actifs, aux 
projets en cours et aux indicateurs clés de performance 
opérationnelle, ainsi que diverses données financières telles 
que des comparaisons entre résultats et prévisions budgétaires, 
l’évolution des dépenses d’une année sur l’autre et des 
prévisions portant sur tout l’exercice (revenu locatif brut, revenu 
locatif net, dépenses administratives, etc.). Ces reportings sont 
vérifiés au niveau régional avant d’être transmis aux directions 
du Contrôle de gestion et de la Consolidation du Groupe.

Les reportings trimestriels régionaux font l’objet d’une seconde 
vérification par la Direction du Contrôle de gestion du Groupe, 
qui analyse les indicateurs clés de performance ainsi que tout 
écart entre le budget et les résultats ou projections en fin de 
période. Les indicateurs clés du Groupe sont consolidés par 
la Direction du Contrôle de gestion qui établit un reporting 
trimestriel.

Les reportings trimestriels sont présentés au Directoire par 
l’équipe de direction de chaque pays ou région.
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La production des comptes consolidés est réalisée par une 
équipe dédiée de la Direction de la Consolidation Groupe 
basée à Paris. Les états financiers consolidés sont établis sur 
la totalité du périmètre du Groupe incluant le sous-groupe 
Rodamco-Europe. Les principaux contrôles effectués lors du 
processus de consolidation des comptes portent sur les points 
suivants :

�vérification des variations de pourcentages de contrôle des • �
filiales et participations ainsi que des investissements, afin de 
garantir un traitement approprié à la date de clôture ;
�rapprochement des soldes comptables de chaque • �
société du Groupe avec ceux récupérés dans l’outil de 
consolidation ;
�analyse et justification documentée des retraitements en • �
consolidation ;
�analyse et justification des écarts par rapport aux budgets et • �
aux prévisions et réconciliation avec le reporting trimestriel.

La gestion des engagements hors bilan est régie par des 
procédures spécifiques de manière à ce que chaque 
engagement soit centralisé par la Direction Juridique Groupe, 
puis enregistré par la comptabilité avant d’être porté à la 
connaissance du Directoire et du Conseil de Surveillance.

L’information financière et comptable est ensuite vérifiée par les 
Commissaires aux comptes, puis présentée et expliquée au 
Directoire, au Comité d’Audit du Groupe et, enfin, au Conseil 
de Surveillance.

L’évaluation du dispositif de contrôle interne est confiée à la 
Direction de l’Audit Interne du Groupe, composée de trois 
personnes qui réalisent de façon périodique des missions 
dans toutes les entités du Groupe selon le plan d’audit annuel 
approuvé par le Directoire et le Comité d’Audit du Groupe.
À la demande du Président du Directoire ou du (Président du) 
Comité d’Audit du Groupe, la Direction de l’Audit interne 
du Groupe peut être amenée à conduire des missions flash  
permettant de répondre rapidement à un besoin urgent de 
contrôle et/ou de traitement d’un nouveau risque ou d’un 
dysfonctionnement. Les rapports d’audit sont transmis au 
Directoire et à chaque direction concernée, tandis qu’une 
synthèse des travaux d’audit est communiquée chaque trimestre 
au Comité d’Audit du Groupe.

La charte de l’audit interne d’Unibail-Rodamco définit les 
missions de l’audit interne. Afin de garantir son indépendance, 
la Direction de l’Audit interne est directement rattachée au 
Président du Directoire et au Président du Comité d’Audit du 
Groupe.

Rapport  
des commissaires aux Comptes
Rapport des commissaires aux Comptes, établi en application de l’article L. 225-235 
du Code de commerce, sur le rapport du Président du Conseil de Surveillance de la 
société Unibail-Rodamco

Aux actionnaires, 

En notre qualité de Commissaires aux Comptes de la société 
Unibail-Rodamco et en application des dispositions de l’article 
L. 225 235 du Code de commerce, nous vous présentons notre 
rapport sur le rapport établi par le président de votre société 
conformément aux dispositions de l’article L. 225 68 du Code 
de commerce au titre de l’exercice clos le 31 décembre 2008.

Il appartient au président d’établir et de soumettre à l’approbation 
du conseil de surveillance un rapport rendant compte des 
procédures de contrôle interne et de gestion des risques mises 
en place au sein de la société et donnant les autres informations 
requises par les articles L. 225-68 du Code de commerce 
relatives notamment au dispositif en matière de gouvernement 
d’entreprise.

Il nous appartient :
• �de vous communiquer les observations qu’appellent de notre 

part les informations contenues dans le rapport du président, 
concernant les procédures de contrôle interne relatives à 
l’élaboration et au traitement de l’information comptable et 
financière, et

• �d’attester que ce rapport comporte les autres informations 
requises à l’article L. 225 68 du Code de commerce, étant 
précisé qu’il ne nous appartient pas de vérifier la sincérité 
de ces autres informations.

Nous avons effectué nos travaux conformément aux normes 
d’exercice professionnel applicables en France.

Informations concernant les procédures de contrôle 
interne relatives à l’élaboration et au traitement  
de l’information comptable et financière
Les normes d’exercice professionnel requièrent la mise en œuvre 
de diligences destinées à apprécier la sincérité des informations 
concernant les procédures de contrôle interne relatives à 
l’élaboration et au traitement de l’information comptable et 
financière contenues dans le rapport du Président. 

Ces diligences consistent notamment à :
• �prendre connaissance des procédures de contrôle interne 

relatives à l’élaboration et au traitement de l’information 
comptable et financière sous-tendant les informations 
présentées dans le rapport du Président ainsi que de la 
documentation existante ;

• �prendre connaissance des travaux ayant permis d’élaborer 
ces informations et de la documentation existante ; 

• �déterminer si les déficiences majeures du contrôle interne relatif 
à l’élaboration et au traitement de l’information comptable et 
financière que nous aurions relevées dans le cadre de notre 
mission font l’objet d’une information appropriée dans le 
rapport du Président.

Sur la base de ces travaux, nous n’avons pas d’observation 
à formuler sur les informations concernant les procédures de 
contrôle interne de la société relatives à l’élaboration et au 
traitement de l’information comptable et financière contenues 
dans le rapport du président du conseil de surveillance, établi 
en application des dispositions de l’article L. 225 68 du Code 
de commerce.

Autres informations
Nous attestons que le rapport du président du conseil de 
surveillance comporte les autres informations requises à l’article 
L. 225 68 du Code de commerce.

Neuilly-Sur-Seine et Paris-La Défense, le 16 mars 2009
Les Commissaires aux Comptes

DELOITTE MARQUE & GENDROT ERNST & YOUNG AUDIT

Joël Assayah Bernard Heller
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29.09.2008 Versement d’un acompte sur coupon au titre des ORA d’Unibail-Rodamco le 15 octobre 2008 www.unibail-rodamco.com
www.hugingroup.com(1)

29.09.2008 Versement d’un acompte sur dividende d’Unibail-Rodamco le 15 octobre 2008 www.unibail-rodamco.com
www.hugingroup.com(1)

05.09.2008 Formulaire de déclaration d’actions et de droits de vote www.unibail-rodamco.com
www.hugingroup.com(1)

04.08.2008 Correctif au communiqué de presse du 28 juillet 2008 www.unibail-rodamco.com
www.hugingroup.com(1)

01.08.2008 Formulaire de déclaration d’actions et de droits de vote www.unibail-rodamco.com
www.hugingroup.com(1)

28.07.2008 Mise à disposition du rapport financier semestriel au 30 juin 2008 www.unibail-rodamco.com
www.hugingroup.com(1)

24.07.2008 Résultats semestriels 2008 www.unibail-rodamco.com
www.hugingroup.com(1)

08.07.2008 Formulaire de déclaration d’actions et de droits de vote www.unibail-rodamco.com
www.hugingroup.com(1)

08.07.2008 Rectificatif au communiqué de presse publié le 8 juillet 2008 – Versement du solde  
du dividende 2007 d’Unibail-Rodamco le 15 juillet 2008

www.unibail-rodamco.com
www.hugingroup.com(1)

08.07.2008 Versement du solde du dividende 2007 d’Unibail-Rodamco le 15 juillet 2008 www.unibail-rodamco.com
www.hugingroup.com(1)

08.07.2008 Versement du solde du coupon 2007 au titre des ORA d’Unibail-Rodamco le 15 juillet 2008 www.unibail-rodamco.com
www.hugingroup.com(1)

30.05.2008 Formulaire de déclaration d’actions et de droits de vote www.unibail-rodamco.com
www.hugingroup.com(1)

15.05.2008 Formulaire de déclaration d’actions et de droits de vote www.unibail-rodamco.com
www.hugingroup.com(1)

14.05.2008 Information financière trimestrielle www.unibail-rodamco.com
www.hugingroup.com(1)

10.04.2008 Mise à disposition du document de référence 2007 www.unibail-rodamco.com
www.hugingroup.com(1)

08.04.2008 Acompte sur dividende mis en paiement le 15 avril 2008 www.unibail-rodamco.com
www.hugingroup.com(1)

01.04.2008 Formulaire de déclaration d’actions et de droits de vote www.unibail-rodamco.com
www.hugingroup.com(1)

21.03.2008 Modalités de mise à disposition des documents préparatoires à l’Assemblée Générale 
mixte du 29 avril 2008

www.unibail-rodamco.com
www.hugingroup.com(1)

PUBLICATIONS AU BALO
01.08.2008
Bulletin n° 93

Comptes consolidés - Comptes intermédiaires http://balo.journal-officiel.
gouv.fr

01.08.2008
Bulletin n° 93

Chiffre d’affaires consolidé http://balo.journal-officiel.
gouv.fr

20.06.2008
Bulletin n° 75

Publications des comptes annuels http://balo.journal-officiel.
gouv.fr

14.05.2008
Bulletin n° 59

Chiffres d‘affaires consolidés – Chiffres d’affaires et situations trimestrielles http://balo.journal-officiel.
gouv.fr

14.04.2008
Bulletin n° 45

Publication des comptes annuels http://balo.journal-officiel.
gouv.fr

21.03.2008
Bulletin n° 35

Avis de convocations Assemblée d’actionnaires et de porteurs de parts http://balo.journal-officiel.
gouv.fr

Document 
d’information annuelle

Date publication
Numéro affaire/dépôt

Informations Lieu de Consultation

Communiqués de presse autres que ceux relatifs aux comptes annuels
17.11.2008 Adhésion aux recommandations Afep-Medef sur la rémunération des dirigeants 

mandataires sociaux des sociétés cotées
www.unibail-rodamco.com
www.hugingroup.com(1)

21.07.2008 Unibail-Rodamco annonce l’acquisition de deux centres commerciaux en Espagne www.unibail-rodamco.com
www.hugingroup.com(1)

22.05.2008 Unibail-Rodamco finalise l’acquisition de 140 400 m² du centre commercial  
« Shopping City Süd » à Vienne, Autriche

www.unibail-rodamco.com
www.hugingroup.com(1)

16.04.2008 Réalisation de la cession d’une partie du portefeuille de commerce néerlandais  
d’Unibail-Rodamco

www.unibail-rodamco.com
www.hugingroup.com(1)

Comptes annuels – Documents de référence – Programme de rachat d’actions - Informations réglementées
06.02.2009 Résultats annuels 2008 www.unibail-rodamco.com

www.hugingroup.com(1)

03.02.2009 Formulaire de déclaration d’actions et de droits de vote www.unibail-rodamco.com
www.hugingroup.com(1)

09.01.2009 Formulaire de déclaration d’actions et de droits de vote www.unibail-rodamco.com
www.hugingroup.com(1)

06.01.2009 Versement d’un acompte sur coupon au titre des ORA d’Unibail-Rodamco le 15 janvier 2009 www.unibail-rodamco.com
www.hugingroup.com(1)

06.01.2009 Versement d’un acompte sur dividende d’Unibail-Rodamco le 15 janvier 2009 www.unibail-rodamco.com
www.hugingroup.com(1)

03.12.2008 Formulaire de déclaration d’actions et de droits de vote www.unibail-rodamco.com
www.hugingroup.com(1)

26.11.2008 Déclarations des transactions sur actions propres réalisées du 20/11/2008 au 26/11/2008 www.unibail-rodamco.com
www.hugingroup.com(1)

19.11.2008 Déclarations des transactions sur actions propres réalisées du 13/11/2008 au 19/11/2008 www.unibail-rodamco.com
www.hugingroup.com(1)

04.11.2008 Formulaire de déclaration d’actions et de droits de vote www.unibail-rodamco.com
www.hugingroup.com(1)

30.10.20008 Déclarations des transactions sur actions propres réalisées du 24/10/2008 au 30/10/2008 www.unibail-rodamco.com
www.hugingroup.com(1)

10.10.2008 Chiffre d’affaires consolidé d’Unibail-rodamco au 30 septembre 2008 www.unibail-rodamco.com
www.hugingroup.com(1)

03.10.2008 Formulaire de déclaration d’actions et de droits de vote www.unibail-rodamco.com
www.hugingroup.com(1)

Conformément aux dispositions de l’article 451-1-1 du Code Monétaire et Financier et des dispositions de l’article 
222-7 du Règlement général de l’Autorité des Marchés Financiers (A.M.F.), ce document contient ou mentionne les informations publiées 
ou rendues publiques par l’émetteur au cours des 12 mois pour satisfaire aux obligations législatives ou réglementaires en vigueur.

Les informations ci-après recensées sont celles publiées ou rendues publiques à compter du 1er janvier 2008
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INFORMATIONS DÉPOSÉES AU GREFFE
28.01.2009
Dépôt n° 7277

Délégation de pouvoir www.infogreffe.fr

16.12.2008
Dépôt n° 111946

Augmentation de capital www.infogreffe.fr

24.10.2008
Dépôt n° 96498

Ordonnance de nomination de commissaires à la transformation (23/10/2008) www.infogreffe.fr

16.12.2008
Dépôt n° 111944

Augmentation de capital www.infogreffe.fr

17.10.2008
Dépôt n° 93826

Changement(s) de membres du Directoire (extrait du procès-verbal du 23/07/2008) www.infogreffe.fr

08.08.2008
Dépôt n° 72606

Augmentation de capital (extrait du procès-verbal du Directoire du 17.07.2008),  
statuts à jour

www.infogreffe.fr

24.07.2008
Dépôt n° 67108

Augmentation de capital, statuts à jour www.infogreffe.fr

03.06.2008
Dépôt n° 49603

Nomination de membre du Conseil de Surveillance, ratification de transfert, 
augmentation de capital, statuts à jour

www.infogreffe.fr

Responsable du Document de Référence
Guillaume Poitrinal, Président du Directoire d’Unibail-Rodamco

Attestation de la personne responsable du Document de Référence

J’atteste, après avoir pris toute mesure raisonnable à cet effet, que les informations contenues dans le présent document de référence sont, 
à ma connaissance, conformes à la réalité et ne comportent pas d’omission de nature à en altérer la portée.

J’ai obtenu des contrôleurs légaux des comptes une lettre de fin de travaux, dans laquelle ils indiquent avoir procédé à la vérification des 
informations portant sur la situation financière et les comptes données dans le présent Document de Référence ainsi qu’à la lecture d’ensemble 
du document de référence.

Les informations financières historiques présentées dans le présent Document de Référence ont fait l’objet d’un rapport des contrôleurs légaux, 
figurant dans la partie financière de ce document. 

Il est rappelé qu’au titre de l’exercice 2007, les contrôleurs légaux ont formulé, sans remettre en cause l’opinion qu’ils ont exprimée, 
l’observation suivante : dans le rapport sur les comptes consolidés de l’exercice clos le 31 décembre 2007 l’attention est attirée sur le 
paragraphe 3 de l’annexe au titre des « Principaux événements 2007 » liée au traitement du regroupement d’entreprises relatif à Rodamco 
Europe N.V. et à la dépréciation comptabilisée au 31 décembre 2007 de l’écart d’acquisition qui en résulte.

� Guillaume Poitrinal

Responsable du Rapport Financier Annuel
Peter Van Rossum – Membre du Directoire - Directeur Exécutif Finance

Attestation de la personne responsable du Rapport Financier Annuel 

J’atteste, à ma connaissance, que les comptes sont établis conformément aux normes comptables applicables et donnent une image fidèle 
du patrimoine, de la situation financière et du résultat de la Société et de l’ensemble des entreprises comprises dans la consolidation, et que 
le rapport de gestion inclus dans ce Document de Référence, présente un tableau fidèle de l’évolution des affaires, des résultats et de la 
situation financière de la Société et de l’ensemble des entreprises comprises dans la consolidation ainsi qu’une description des principaux 
risques et incertitudes auxquels elles sont confrontées.

Les informations financières historiques présentées dans le présent rapport financier annuel ont fait l’objet de rapports des contrôleurs légaux, 
figurant dans la partie financière de ce document. 

Il est rappelé qu’au titre de l’exercice 2007, les contrôleurs légaux ont formulé, sans remettre en cause l’opinion qu’ils ont exprimée, les 
observations suivantes :

- �dans le rapport sur les comptes annuels de l’exercice clos le 31 décembre 2007 l’attention est attirée sur la note de l’annexe commentant 
le tableau des immobilisations financières qui expose le mode de détermination de la valeur d’utilité des titres Rodamco Europe N.V. et 
la dépréciation qui en résulte ;

- �dans le rapport sur les comptes consolidés de l’exercice clos le 31 décembre 2007 l’attention est attirée sur la note 3 de l’annexe au titre 
des « Principaux événements 2007 » liée au traitement du regroupement d’entreprises relatif à Rodamco Europe N.V. et à la dépréciation 
comptabilisée au 31 décembre 2007 de l’écart d’acquisition qui en résulte.

� Peter Van Rossum

Responsables du document, de l’information 
financière et du contrôle des comptes
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Responsables du contrôle des comptes
Commissaires aux Comptes titulaires

Ernst & Young Audit
Faubourg de l’Arche
11, allée de l’Arche
92037 Paris-La Défense Cedex
Bernard Heller

Deloitte Marque & Gendrot
185, avenue du Général de Gaulle
92200 Neuilly-sur-Seine
Joël Assayah

Date de début de leur premier mandat, respectivement : AGO du 13 mai 1975 et AGO du 28 avril 2005.
Mandats expirant à l’AGO statuant sur les comptes de l’exercice 2010.

Commissaires aux Comptes suppléants

Barbier, Frinault et autres
41, rue Ybry
92576 Neuilly-sur-Seine Cedex

Mazars & Guerard
61, rue Henri Régnault
92075 Paris-La Défense Cedex

Date de début de leur premier mandat, respectivement : AGO du 28 avril 1985 et AGO du 26 mai 1992.
Mandats expirant à l’AGO statuant sur les comptes de l’exercice 2010.

Documents accessibles au public

Sont notamment disponibles sur le site Internet www.unibail-rodamco.com les documents suivants :
• les documents de référence sous la forme des rapports annuels, ainsi que leurs actualisations déposés auprès de l’AMF ;
• les communiqués financiers publiés par la Société.
Les statuts et les comptes sociaux d’Unibail‑Rodamco peuvent être consultés au siège de la Société, 7, place du Chancelier Adenauer – 
75016 Paris, sur le site Internet www.unibail-rodamco.com ou obtenus sur simple demande auprès de la Société.

Table de concordance  
du document de référence 
La table thématique suivante permet d’identifier les principales rubriques requises par le règlement européen CE 809/2004. 

Rubrique de l’annexe 1 du 
règlement Européen 809/2004

Page  
du document  
de référence

1. Personnes responsables

1.1. Personnes responsables des informations contenues dans le document de référence 231

1.2. Déclaration des personnes responsables du document de référence 231

2. Contrôleurs légaux des comptes

2.1. Nom et adresse des contrôleurs légaux 232

2.2. Démission des contrôleurs légaux n.a.

3. Informations financières sélectionnées

3.1. Informations historiques n.a.

3.2. Informations intermédiaires n.a.

4. Facteurs de risque 212-214/222/226

5. Informations concernant l’émetteur

5.1. Histoire et évolution de la société 179

5.1.1. Raison sociale et nom commercial 179

5.1.2. Lieu et numéro d’enregistrement 179

5.1.3. Date de constitution et durée de vie 179

5.1.4. Siège social et forme juridique 179

5.1.5. Événements importants 106-111

5.2. Investissements 5.2. Investissements

5.2.1. Description des principaux investissements de l’exercice 64/67

5.2.2. Description des investissements en cours 64/67

5.2.3. Description des investissements futurs 64-65

6. Aperçu des activités

6.1. Principales activités

6.1.1. Nature des opérations 14-43

6.1.2. Nouveaux produits ou nouveaux développements 14-43

6.2. Principaux marchés 14-43

6.3. Événements exceptionnels n.a.

6.4. Dépendances éventuelles n.a.

7. Organigramme

7.1. Description du groupe 61

7.2. Liste des filiales importantes 102-106

8. Propriétés immobilières

8.1. Immobilisations corporelles importantes 46-57

8.2. Questions environnementales pouvant influencer l’utilisation des immobilisations 22



234 235

9. Examen de la situation financière et des résultats

9.1. Situation financière 78-81

9.2. Résultat d’exploitation 61-69

9.2.1. Facteurs importants 61-69

9.2.2. Changements importants 61-69

9.2.3. Facteurs d’influence n.a.

10. Trésorerie et capitaux

10.1. Capitaux de l’émetteur 92-93

10.2. Source et montant des flux de trésorerie 91

10.3. Conditions d’emprunt et structure financière 78-81 

10.4. Restriction à l’utilisation des capitaux pouvant influer sur les opérations de l’émetteur n.a.

10.5. Sources de financement attendues 78-81

11. Recherche développement brevet licences n.a.

12. Informations sur les tendances

12.1. Principales tendances ayant affecté la production, les ventes 61-69

12.2. Tendances susceptibles d’influer sur les perspectives n.a.

13. Prévisions ou estimations du bénéfice

13.1. Principales hypothèses sur lesquelles une prévision ou une estimation a été fondée 84

13.2. Rapport des contrôleurs légaux indépendants n.a.

13.3. Prévision ou estimation du bénéfice  n.a.

13.4. Prévision de bénéfice incluse dans un prospectus existant n.a.                                                                                                             

14. Organes d’administration, direction, surveillance et direction générale

14.1. Organes d’administration et de direction 217-219/193-199

14.2. Conflits d’intérêts au niveau des organes d’administration et de direction n.a.

15. Rémunération et avantages

15.1. Montants des rémunérations versées et avantages en nature 201-211

15.2. Sommes provisionnées aux fins de versements de pensions, retraites ou autres 
avantages

139

16. Fonctionnement des organes d’administration et de direction

16.1. Dates d’expiration des mandats actuels 193-199

16.2. Contrats de service liant les membres des organes d’administration n.a.

16.3. Informations sur le comité d’audit et le comité des rémunérations 199-200/220-221

16.4. Gouvernement d’entreprise 99-206/222-223

17. Salariés

17.1. Nombres de salariés 82

17.2. Participation et stock options 82-83/186-188

17.3. Accord prévoyant une participation des salariés au capital 139

18. Principaux actionnaires

18.1. Actionnaires détenant plus de 5% du capital 192

18.2. Existence de droits de vote différents 192

18.3. Détention ou contrôle de l’émetteur, directement ou indirectement 192

18.4. Accord connu de l’émetteur dont la mise en œuvre pourrait entraîner un changement 
de contrôle

n.a.

19. Opérations avec des apparentés 142

20. Informations financières concernant le patrimoine, la situation financière et les résultats

20.1. Information financière historique 6-7

20.2. Information financière pro forma 6-7

20.3. États financiers 87-172

20.4. Vérification des informations historiques annuelles 227

20.4.1. Attestation de vérification des informations historiques annuelles n.a.

20.4.2. Autres informations vérifiées par les contrôleurs légaux n.a.

20.4.3. Sources des informations non vérifiées par les contrôleurs légaux n.a.

20.5. Dates des dernières informations financières

20.5.1. Dernier exercice pour lequel les informations financières ont été vérifiées 231

20.6. Informations financières intermédiaires

20.6.1. Informations trimestrielles ou semestrielles vérifiées n.a.

20.6.2. Informations trimestrielles ou semestrielles non vérifiées n.a.

20.7. Politique de distribution de dividende 84

20.7.1. Montant des dividendes par action 7/69

20.8. Procédures judiciaires et d’arbitrages n.a.

20.9. Changements significatifs de la situation financière ou commerciale n.a.

21. Informations complémentaires

21.1. Capital social

21.1.1. Montant du capital souscrit 182

21.1.2. Actions non représentatives du capital n.a.

21.1.3. Nombre, valeur comptable et valeur nominale d’actions détenues par l’émetteur 190

21.1.4. Montant des valeurs mobilières donnant accès au capital 182-189

21.1.5. Informations sur les conditions régissant  les droits d’acquisition sur titres émis 
mais non libérés

n.a.

21.1.6. Informations sur le capital de membres du groupe objet d’une option n.a.

21.1.7. Historique du capital 93/191

21.2. Actes constitutif et statuts

21.2.1. Objet social 179

21.2.2. Résumé des statuts 180-181

21.2.3. Description des droits et privilèges 180-181

21.2.4. Description des actions nécessaires pour modifier les droits des actionnaires 180-181

21.2.5. Description des conditions de convocation aux assemblées 180-181

21.2.6. Dispositions des statuts relatives au contrôle de la société n.a.

21.2.7. Disposition  fixant les seuils au-dessus duquel toute participation doit être rendue 
publique

180-181

21.2.8. Description de conditions régissant les modifications de capital 182-186

22. Contrats importants n.a.

23. Informations provenant de tiers, déclarations d’experts et déclarations d’intérêts n.a.

23.1. Déclarations d’expert n.a.

23.2. Information provenant de tiers n.a.

24. Documents accessibles au public 179/228-231

25. Informations sur les participations 121-122
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En application de l’article 28 du règlement 809/2004 sur les prospectus, les éléments suivants sont inclus par référence :
• �Le rapport de gestion et les comptes consolidés de l’exercice 2006 établis en application des normes comptables IFRS, ainsi que 

les rapports des contrôleurs légaux y afférent, figurant en pages37-106 du document de référence 2006 déposé auprès de l’AMF 
le 13 mars 2007. 

• �Le rapport de gestion et les comptes consolidés de l’exercice 2007 établis en application des normes comptables IFRS, ainsi que 
les rapports des contrôleurs légaux y afférent, figurant en pages 76-164 du document de référence 2007 déposé auprès de l’AMF 
le 10 avril 2008. 

Le présent document de référence a été déposé auprès de l’Autorité des Marchés Financiers le 18 mars 2009.

Il pourra être utilisé à l’appui d’une opération financière s’il est complété par une note d’opération visée par l’Autorité  
des Marchés Financiers

Table de concordance  
du rapport financier annuel 
La table thématique suivante permet d’identifier les principales rubriques requises par le règlement européen CE 809/2004. 

Rubrique de l’annexe 1  
du règlement Européen 

809/2004

Page  
du document  
de référence

1. Comptes annuels 147-172

2. Comptes consolidés 86-143

3. Rapport de gestion

3.1. Chiffres Clés 6-7

3.2. �Analyse objective et exhaustive de l’évolution des affaires, des résultats et de la situation 
financière de la Société notamment de sa situation d’endettement

60-81

3.3. Facteurs de risques 134-137/212-
214/223-226

3.4. Indications sur l’utilisation des instruments financiers par l’entreprise 78-81

3.5 �Tableau des délégations de compétence en cours accordées au Directoire dans le domaine 
des augmentations du capital

182

3.6 Informations concernant le capital et les droits de vote 179-181

3.6.1 La structure du capital 192

3.6.2 Les restrictions statutaires à l’exercice des droits de vote et aux transferts d’actions 179-181

3.6.3 Les franchissements de seuils notifiés 179-181/192

3.6.4 La liste des détenteurs de tout titre comportant des droits de contrôle spéciaux 181

3.6.5 Les mécanismes de contrôle dans un système d’actionnariat du personnel n.a.

3.6.6 �Les accords entre actionnaires dont la Société a connaissance et qui peuvent entraîner 
des restrictions aux transferts d’actions et à l’exercice des droits de vote

182/217

3.6.7 Les règles applicables à la nomination des mandataires sociaux 200/216-222

3.6.8 Les pouvoirs du Directoire, en particulier l’émission ou le rachat d’actions 182/217

3.6.9 �Les accords conclus par la Société qui sont modifiés ou quiprennent fin en cas  
de changement de contrôle de la Société, sauf si cette divulgation, hors les cas 
d’obligation légale de divulgation, porterait gravement atteinte à ses intérêts 

78/126/138

3.6.10 �Les accords prévoyant des indemnités pour les membres du Directoire ou les salariés, 
s’ils démissionnent ou sont licenciés sans cause réelle et sérieuse 

- Membres du Directoire 209

- Salariés  n.a.

3.6.11 Les opérations sur actions propres 189-190

4. Personnes responsables

4.1. Personnes responsables des informations contenues dans le rapport financier annuel 231

4.2. Déclaration des personnes responsables du rapport financier annuel 231

5.Rapports des contrôleurs légaux

5.1. Rapport général des Commissaires aux comptes sur les comptes annuels 173

5.2. Rapport des Commissaires aux comptes sur les comptes consolidés 144
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Lebedinsky/P. 26-27 : Bernard Collet – Martin Bureau – Frank Barylko – Yellow Korner – Move Me – Colorii – Macaronde – 
Woko – La Rose Marie-Claire © Grégoire Korganow/P. 28 : Jana  Eriksson/P. 30-31 : Frank Barylko/P. 32-33 : photothèque 
d’Unibail-Rodamco – René de Wit/P. 34-35 : photothèque d’Unibail-Rodamco – Hans Ekestang – Jana Eriksson/P. 36-37 : 
photothèque d’Unibail-Rodamco – René de Wit/P. 38-39 : photothèque d’Unibail-Rodamco/P. 40-41 : Paul Maurer – Fabrice 
Rambert – Paul Maurer/P. 42-43 : Manuel Madelaine/P. 44 : Frank  Barylko/P. 46-57 : photothèque d’Unibail-Rodamco/ 
P. 58 : Hans Ekestang/4e de couverture : Manuel Madelaine. 

Conseil, création et réalisation :

Ce document a été imprimé sur un papier couché 100 % recyclable et biodégradable, fabriqué à partir de pâtes  
blanchies ECF (Elemental Chlorine Free) dans une usine européenne certifiée ISO 9001 (pour sa gestion de la qualité),  
ISO 14001 (pour sa gestion de l'environnement), PEFC (pour l'utilisation de papiers issus de forêts gérées durablement)  
et accréditée OHSAS 18001 (pour la sécurité et la santé).
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