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ANXIF

Pursuant to Articles L. 412-1 and L. 621-8 of the French Monetary and Financial Code and
to its general regulations, in particular Articles 211-1 to 216-1, the Autorité des marchés
financiers (the “AMF”) affixed the visa No. 18-102 on March 28, 2018 on this Prospectus.
This Prospectus was prepared by Unibail-Rodamco and Newco and is the responsibility of
their signatories.

Pursuant to Article L. 621-8-1-1 of the French Monetary and Financial Code, this visa was
granted after the AMF verified that the document is exhaustive and comprehensible and that
the information contained in it is consistent. It does not imply that the AMF has approved the
appropriateness of the transaction or authenticated the accounting and financial information
presented herein.

Copies of this Prospectus may be obtained free of charge from Unibail-Rodamco at 7 place du
Chancelier Adenauer, 75016 Paris, France and from Newco at Schiphol Boulevard 371 Tower
H, 1118 BJ Schiphol (Haarlemmermeer), The Netherlands. It can also be downloaded on
Unibail-Rodamco’s website (http://www.unibail-rodamco.com), on Newco’s website
(http://www.wfd-unibail-rodamco-nv.com), on the AMF’s website (http://www.amf-
france.org) and on the AFM's website (http://www.afm.nl).




IMPORTANT NOTICE

This Prospectus has been filed with the AMF and the AFM pursuant to the requirements of
the Prospectus Directive in connection with the listing of the Stapled Shares on the regulated
market of Euronext in Paris (“Euronext Paris”) and the regulated market of Euronext in
Amsterdam (“Euronext Amsterdam”). Each Stapled Share comprises (i) one share of
Unibail-Rodamco (which holds, as a result of the Transaction, 100% of WCL and 100% of
WEDT) and (ii) one share of Newco (which holds, as a result of the Transaction, 100% of
WAT). No securities are being offered for sale or subscription in connection with the business
combination between Unibail-Rodamco, Newco and Westfield. Accordingly, this Prospectus
is not intended to be an offer to sell or to subscribe for or a solicitation of an offer to purchase
or to subscribe for the shares described herein, especially in any jurisdiction in which such an
offer or solicitation would be unlawful under the laws of that jurisdiction.

The Stapled Shares have not been and will not be registered under the United States (“U.S.”)
Securities Act of 1933 (the “Securities Act”) or applicable state securities laws.

Unibail-Rodamco and Newco intend to rely on an exemption from registration under the
Securities Act provided by section 3(a)(10) thereof and intend to rely on exemptions from
registration under applicable state securities laws in connection with the issuance of the
Stapled Shares to Unibail-Rodamco shareholders in the United States.

Neither the U.S. Securities and Exchange Commission nor any securities regulator in any
state in the United States has reviewed this Prospectus or approved or disapproved the offer or
sale of securities referred to in this Prospectus. No securities referred to in this Prospectus will
be listed for trading on a securities exchange in the United States.

The Schemes and distribution are subject to disclosure requirements of Europe and Australia
that are different from those of the United States. For example, the financial information
included in this Prospectus has been prepared in accordance with IFRS or, where applicable,
in compliance with Australian Accounting Standards and the International Financial
Reporting Standards as issued by the IASB. There are differences between such standards and
U.S. generally accepted accounting principles, and these differences may be material.
Additionally, the pro forma financial information included in this Prospectus for Newco may
not comply with the requirements for the preparation of pro forma financial information
contained in Article 11 of Regulation S-X of the Rules and Regulations of the U.S. Securities
and Exchange Commission. The rules and regulations related to the preparation of pro forma
financial information in the United States may vary significantly from the requirements
applicable to the pro forma financial information included in the Prospectus.

Unibail-Rodamco Shareholders (whether or not U.S. persons) who are or will be affiliates
(within the meaning of the Securities Act) of Unibail-Rodamco prior to or after the Effective
Date will be subject to certain restrictions on transfers of the Stapled Shares.

The enforcement by investors of civil liabilities and other rights under the United States
federal securities laws may be affected adversely by the fact that Unibail-Rodamco, Newco
and Westfield are incorporated or organized outside the United States, that some or all of their
respective officers and directors and the experts named in this Prospectus are residents of a
foreign country, and that a substantial portion of the assets of Unibail-Rodamco, Newco and
Westfield and said persons are located outside the United States. As a result, it may be
difficult or impossible for U.S. securityholders to effect service of process within the United



States upon Unibail-Rodamco, Westfield, Newco, their respective officers or directors or the
experts named in this Prospectus, or to realise against them upon judgments of courts of the
United States predicated upon civil liabilities under the federal securities laws of the United
States or “blue sky” laws of any state within the United States. In addition, U.S.
securityholders should not assume that the courts of France, The Netherlands or Australia
would: (a) enforce judgments of United States courts obtained in actions against such persons
predicated upon civil liabilities under the federal securities laws of the United States or “blue
sky” laws of any state within the United States; or (b) enforce, in original actions, liabilities
against such persons predicated upon civil liabilities under the federal securities laws of the
United States or “blue sky” laws of any state within the United States. References to
“Westfield” in this Prospectus refer to Westfield as an economic entity. Please note that,
before completion of the Transaction, Westfield comprises (i) WCL, (ii) WAT and
(i) WFDT (each of WAT and WFDT being managed investment schemes, and
the responsible entity of both WAT and WFDT being WAML) and includes their subsidiaries
where the context so requires. The securities of WCL, WAT and WFDT are stapled and trade
on the Australian Securities Exchange as Westfield Corporation (ASX: WFD). With effect
from the close of trading on the Effective Date, the Westfield Securities will be suspended
from trading on the ASX.
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SUMMARY

This summary consists of a series of key elements, referred to as “Elements”. The Elements are numbered in
SectionsA-E (A.1-E.7).

This summary contains all the Elements required to be included in a summary for this type of security and issuer.
Because some Elements are not required to be addressed, there may be gaps in the numbering sequence of the
Elements.

Even though an Element may be required to be inserted in the summary because of the type of securities and
issuer, it is possible that no relevant information can be given regarding the Element. In this case, a short
description of the Element is included in the summary with the mention of the words “Not applicable”.

Section A — Introduction and warnings

Annexes and Disclosure requirement
Element
A.1l | Introduction This summary must be read as an introduction to the Prospectus.
and Warning Any decision to invest in the securities for which the admission to trading on a regulated
market is being requested should be based on consideration of the Prospectus as a whole by
the investor.
Where a claim relating to the information contained in, or incorporated by reference into,
this Prospectus is brought before a court, the plaintiff investor might, according to the
national legislation of the Member States of the European Economic Area or parties to the
agreement on the European Economic Area where the claim is brought, have to bear the
costs of translating the Prospectus before legal proceedings are initiated.
Civil liability attaches only to those persons who have tabled the summary including any
translation thereof, but only if the summary is misleading, inaccurate or inconsistent when
read together with the other parts of this Prospectus or it does not provide, when read
together with the other parts of this Prospectus, key information on the Stapled Shares.
A.2 | Subsequent Not applicable.
Resale of
Securities or
Final
Placement of
Securities
through
Financial
Intermediaries

Section B — Company

Annexes and Disclosure requirement

Element

B.1 | Legal Name Unibail-Rodamco SE ("Unibail-Rodamco")
WFD Unibail-Rodamco N.V. ("Newco" or "WFD Unibail-Rodamco™))

B.2 (R)(;?i::s(;tered Unibail-Rodamco has its registered office at 7 place du Chancelier Adenauer, 75016 Paris, France.
WFD Unibail-Rodamco has its registered office at Schiphol Boulevard 371 Tower H, 1118 BJ Schiphol
(Haarlemmermeer), The Netherlands.

Legal Form Unibail-Rodamco is a European Company (société européenne).
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Element
WFD Unibail-Rodamco is a public limited liability company (naamloze vennootschap).
ﬁs;glt:t?(;?] To Unibail-Rodamco: French law.
To WFD Unibail-Rodamco: Dutch law.
Country of

Incorporation

Unibail-Rodamco is incorporated in France.

WFD Unibail-Rodamco is incorporated in the Netherlands.

B.3 | Operations
and Principal
Activities

Unibail-Rodamco

Unibail-Rodamco is the leading listed real estate company in Europe®. Unibail S.A. was listed on the
Paris stock exchange in 1972. Unibail-Rodamco owns a portfolio of prime commercial properties with
a consolidated value of €43.1 billion® as at December 31, 2017, located in the largest and most
prosperous cities across Continental Europe.

Unibail-Rodamco's operations are focused on large shopping centres in major European cities, the large
office buildings in the heart and West of Paris and major convention and exhibition venues in and
around Paris.

Unibail-Rodamco's strategy is to vertically integrate the entire chain of value creation in real estate. The
combination of its three activities of development, investment and management, provides the Unibail-
Rodamco group with market knowledge and expertise. This knowledge and expertise assists Unibail-
Rodamco to deal with markets that are cyclical in nature and its strategy is designed to allow the
Unibail-Rodamco group to continue its investment programs even during economic downturns. The
Unibail-Rodamco group actively recycles assets and deploys disposal proceeds into its development
projects.

Thanks to this portfolio of high quality assets® and the talent of its more than 2,000 employees
including experts in the business of investment, development, leasing, management and divestment, the
Unibail-Rodamco group has been able to generate very strong growth and returns for shareholders.

Westfield

Westfield owns an unparalleled® platform of shopping centre destinations in the United States and the
United Kingdom, as well as a major retail development project in Milan, Italy.

Westfield is an internally managed and vertically integrated international retail property group with a
focus on the United States, the United Kingdom and Europe. Westfield’s strategy is to create and
operate flagship assets in leading markets that deliver great experiences for retailers, brands and
consumers.

Westfield owns a world class, industry leading retail property operating platform with capabilities in
property management, leasing, design, development, construction, marketing and digital.

As of December 31, 2017, Westfield’s portfolio comprises 35 shopping centres with more than 400
million customer visits annually and US$16 billion in annual retail sales. Westfield has US$34.5 billion

Based on market capitalization as of December 31, 2017; Source: FactSet.

2 Consolidated GMV.

Based on number of A++ assets as per Green Street Advisors grades among U.S. and EU listed

commercial REITs with market capitalization above €10 billion as at December 31, 2017.

Based on number of A++ assets as per Green Street Advisors grades among U.S. and EU listed

commercial REITs with market capitalization above €10 billion as at December 31, 2017, divided by
number of shopping centres.
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total assets under management of which $13.1 billion (or 38.0%) is managed on behalf of joint venture
partners and annual specialty sales of US$733 per square foot (approximately US$7,890 per square
meter). Westfield’s portfolio includes world class retail destinations such as Westfield London and
Stratford City, considered by Westfield as two of the premium shopping centres in the United Kingdom
and Europe, and Century City, Garden State Plaza, San Francisco, Topanga, UTC, Valley Fair and
Westfield World Trade Center in the United States.

B.4a | Significant
Recent
Trends

Unibail-Rodamco

Shopping Centres

The European economy continued to grow steadily. Growth domestic product (“GDP”) growth in
2017(5) for the European Union (EU-28) and the Eurozone-19 is forecast to have reached +2.3% and
+2.2%, respectively, compared to +1.9% and +1.8% in 2016.

Growth is propelled by resilient private consumption, a global upturn in economic activity and
improvements in labour markets. Investment, which had been lagging, also showed signs of recovery.

Unemployment levels as at November 2017 have decreased to 7.3% in the EU-28 (-100 bps compared
to November 2016) and 8.7% in the Eurozone-19 (-110 bps compared to November 2016). These are
the lowest recorded rates since December 2008 for the EU and March 2009 for the Eurozone-19.
Employment creation is boosted by continuous domestic-demand driven expansion, moderate wage
growth and structural reforms introduced by some EU countries. Nevertheless, job creation is impacted
by the shortage of skilled labour in some EU countries and the decline of temporary fiscal incentives in
others.

The expectation for GDP growth in 2018 for the EU-28 is +2.1%, absent a major political or economic
shock. The weighted average forecast for 2018 GDP growth in Unibail-Rodamco’s regions is +2.3%.
The main downside risks to these forecasts are related to both external factors, such as geopolitical
tensions (e.g., the Korean peninsula and the Middle-East), the trade policies of the US administration
and the economic adjustment in China, and internal ones, such as the outcome of the Brexit
negotiations, an appreciating euro and higher interest rates. Inflation in 2018° is expected to reach
+1.7% in the EU-28 and +1.4% in the Eurozone-19, vs +1.7% and +1.5% in 2017, respectively.

A healthy macro-economic environment, growth in household consumption and decreasing
unemployment rates usually support consumer spending and are likely to translate into rental growth in
shopping centres.

Over the past years, the retail environment has evolved, with, on the one hand, the emergence of online
retailers, and on the other hand customers searching for a unique retail experience. In order to adapt to
these trends and to attract both visitors and the increasing number of online retailers wishing to expand
into the physical space, Unibail-Rodamco has reaffirmed its strategy of concentration, differentiation
and innovation. Unibail-Rodamco owns some of the best shopping destinations in some of the best
cities in the world. Selected examples include (i) Warsaw, where GDP/capita is 195% of the national
average and where Unibail-Rodamco owns the top three assets, (ii) Paris where GDP/capita is 176% of
the national average and where Unibail-Rodamco owns the top two assets, (iii) Madrid where
GDP/capita is 146% of the national average and where Unibail-Rodamco owns the top two assets, and
(iv) Stockholm where GDP/capita is 142% of the national average and where Unibail-Rodamco owns
the top two assets. By focusing on high quality shopping destinations in wealthy capital cities, where
retailers can roll out their latest concepts, Unibail-Rodamco is able to provide customers with a unique
experience combining shopping, dining and entertainment.

Offices

With 2.6 million® m2 of office space let in 2017, take-up in the Paris region was at the highest since
2007. This is mostly due to transactions in the Western crescent and to those over 5,000 m2. 88

2017).

Source: European Commission, European Economic Forecast, autumn 2017 (released in November

Source: Immostat.
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transactions’ above 5,000 m? were recorded in 2017 (65 in 2016) and accounted for 1.1 million m2
(+23% vs 2016). 67% concerned new or refurbished as new buildings.

Nearly 1.1 million® m? were rented in Paris in 2017, stable compared to 2016. Take-up in the Paris
Central Business District (“CBD”) was 481,000 m? (+8% vs 2016).

The La Défense market saw transactions in line with the 10-year average, with 177,000 m2 rented out in
2017. No significant transactions were recorded, mainly due to the lack of large and prime premises
delivered in 2017. No change is expected for 2018.

The available supply in the Paris region as at December 31, 2017, remained stable at around 3.4 million
mz2, of which 15% of new or refurbished as new buildings. The vacancy rate in the Paris region has
decreased steadily since 2014 and reached 6.5% at year-end 2017 (compared to 6.8% at year-end
2016). The differences remain significant from sector to sector with, for example, a vacancy rate of
around 2.9% in Paris CBD and a steep drop in La Défense from 8.2% as at December 31, 2016, to
7.3%. For other sectors such as Peri-Défense and the Northern Rim, vacancy rates remain over 15%.

Rental values increased in the Paris Region throughout 2017, especially in Paris CBD, where recorded
rents have exceeded €800/m?2, up to €850/m? on the Champs-Elysées (Paris 8). In La Défense, there was
no new or refurbished as new supply. Consequently, the highest rent did not exceed €520/m? (Coeur
Défense). Despite a favourable market context, the Paris region lease incentives stayed high in 2017
with significant variations depending on volume and quality of the immediately available supply in the
different sectors.

The total volume of transactions closed in the Paris region during 2017 amounted to €16.4 billion
(stable compared to 2016). This volume was driven by €11.8 billion of transactions in H2, compared to
€4.6 billion in H1. 45 large transactions (over €100 million) were recorded in 2017, compared to 46 in
2016.

As in 2016, with some exceptions, French investors, primarily investment funds, insurance companies
and SCPIs, drove the market in 2017. Strong demand, ample availability of financing and the limited
supply of high quality office buildings continued to compress yields for prime office assets in La
Défense, where prime yields fell by about 50 bps to around 4.00-4.25%, as illustrated by the sale of
Tour Hekla. In Paris CBD, prime yields were stable vs 2016 at around 3.00-3.25%.

Strong demand leading to higher take-up and occupancy as well as increase in rental values, proves that
the office market is doing well, and represents upside potential for Unibail-Rodamco.

Unibail-Rodamco’s office assets being primarily concentrated in the Paris region, the main risk that
could have an impact on the office segment is a slowdown in the Paris office occupier market. At the
company level, the development pipeline could cost more than anticipated and generate less income.

Convention & Exhibition

The activity is exclusively located in the Paris region and consists of a real estate venues and services
company (Viparis). Viparis is owned jointly with the Chamber of Commerce and Industry of Paris Tle-
de-France (CCIR) and is fully consolidated by Unibail-Rodamco. The Convention & Exhibition
business has a seasonal results pattern, with annual, biennial and triennial shows, and an uneven
distribution of shows during the year.

Westfield

Westfield’s strategic focus on creating and operating flagship assets in some of the world’s top markets
has been driven by a number of significant recent trends:

Rapidly changing retail landscape and emergence and growth of new retailers

As have been widely reported, the retail industry is changing rapidly, due to technological and social
changes, with an elevated level of store closures, largely amongst underperforming brands including

Source: BNP Paribas Real Estate.
Source: BNP Paribas Real Estate.
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department stores that have lost relevance with the consumer.

The emergence and growth of a deep assortment of fast fashion, influencer and athleisure brands as
well as online retailers establishing and growing their physical presence, is offsetting this trend across
both Westfield’s development projects and operating portfolio.

As a result, the mix of retailers and sales within Westfield’s portfolio has undergone a significant
transformation over the past decade.

Department stores now represent 28% of sales in Westfield’s portfolio, down from 42% ten years ago,
whilst specialty sales have grown to approximately 70% of sales, up from 58% ten years ago.

Over this ten-year period, aggregate specialty sales have grown by US$4.6 billion to US$10.8 billion
with food and dining more than doubling and now representing 18% of total specialty sales and
technology and auto almost tripling and now representing 16% of total specialty sales.

In the United States, Westfield has introduced over 130 retailers and brands that are new to Westfield
through its latest projects at World Trade Center, Century City and UTC completed in the last two
years.

These retailers and brands are embracing Westfield’s proposition which includes design by prize
winning architects, a curated retail mix, a digital platform, world class events such as international
movie premieres and entertainment and sophisticated media and marketing.

Rationalisation of underperforming department stores

The recent announcements of department store closures by major department store operators in the
United States is a continuation of the multi-year trend of department store rationalisation.

Westfield continues to actively pursue the strategic acquisition of underperforming department stores in
order to redevelop and repurpose these locations into higher performing usages such as grocers, Costco,
home furnishings, theatres and assorted entertainment / leisure options, off price, discount retailers and
gymnasiums.

Over the past decade in the United States, Westfield has successfully acquired 30 former department
store locations for redevelopment across its portfolio. Westfield has recently purchased several
department stores, including JC Penney at Garden State Plaza, Sears at Westfield Montgomery,
Valencia and Oakridge, and Lord & Taylor at Annapolis and Old Orchard in anticipation of future
redevelopment projects, and is pursuing additional opportunities.

These department store acquisitions are expected to facilitate future development opportunities, greatly
enhance the customer offering and experience within Westfield’s flagship centres and create value.

Impact of digital and e-commerce

A major shift is occurring in the retail industry as access to digital and mobile technology coupled with
ubiquitous connectivity has empowered consumers with unsurpassed access and information. Today’s
consumer can instantly compare prices and offerings, and can easily switch between brands and
products.

E-commerce market share continues to grow and increasingly consumers, and especially younger
demographics, are choosing experiences over tangible goods, and shifting spend away from the
traditional retail categories to experiential categories including eating out and leisure activities.

Furthermore, the role of the physical store is evolving in response with progressive retailers
transforming stores in various ways, including positioning the store as a destination offering great
experiences, a showroom providing expert advice, or a fulfilment hub.

The impact of these changes on physical retail includes the rationalisation of store footprints, increasing
importance of Flagship stores, the transformation of categories and merchandising within shopping
centres, an expanded focus on dining, entertainment and leisure and integration of digital technology.

Element
B.5 | New Group
Description

On December 12, 2017, Unibail-Rodamco and Westfield entered into the implementation agreement
(the “Implementation Agreement”) regarding the transaction (the “Transaction”). Under the
Transaction terms, Unibail-Rodamco will acquire Westfield for shares and cash via Australian
company and trust schemes of arrangement to form the new group (the “New Group”). Upon the
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completion of the Transaction, Unibail-Rodamco Shareholders and Westfield securityholders will hold
Stapled Shares, each comprising one Unibail-Rodamco Share and one share in Newco. The Stapled
Shares will be listed on Euronext Amsterdam and Euronext Paris. Unibail-Rodamco will also establish
a secondary listing on the Australian Securities Exchange to allow former Westfield securityholders to
trade Stapled Shares locally in the form of CDls.

Unibail-Rodamco and Westfield will form one of the world’s premier® developers and operators of
Flagship shopping destinations in wealthy capital cities.

Upon completion of the Transaction, it is expected that the structure chart of the New Group will be as
follows:

Westfield
securityholders

Unibaif-Rodamoo
securityholders

289 Stapled Shares

40%
{including ol
Newco Class B Shares)

}l\??\il l 100% 100%

TH Newco WcCL US Newco
(Netherlands) (Australia) (Us)

~17%
I T :
WHOT ] ’A N :
(Australia) : ’1' WAT |
[ (Australia) !
1 e o e o o a!
1 ~83%
WEA
[US REIT)

Westfield comprises Westfield Corporation Limited (“WCL”), Westfield America Trust (“WAT”) and
WEFD Trust (“WFDT”) (and where applicable, Westfield America Management Limited (“WAML”) in
its capacity as responsible entity of WAT and WFDT, and the subsidiaries of WCL, WFDT and WAT,
together “Westfield”). Unibail-Rodamco will take control of WCL and WFDT through transfers of
cash and Unibail-Rodamco Shares.

On completion of the Transaction, Unibail-Rodamco will hold directly or indirectly 100% of WCL and
WFDT, and 40% of Newco, which will own 100% of WAT, owning approximately 83% of WEA,
through WAT, the remaining 17% of WEA is indirectly held by WCL. As a result of the Stapled Share
Principle, the same shareholders will together hold 100% of Unibail-Rodamco and of Newco, of which
60% directly (Newco Class A Shares) and 40% indirectly through Unibail-Rodamco.

In accordance with the Unibail-Rodamco articles of association as they shall read upon completion of
the Transaction (the “Unibail-Rodamco Articles”) and Newco articles of association as they shall read
upon completion of the Transaction (the “Newco Articles”), each stapled share (the “Stapled Share”)

In terms of GMV per shopping centre at 100% among US and EU listed commercial REITs with market
capitalization above €10 billion as at December 31, 2017. Based on estimated GMV at 100% divided by
number of shopping centres for US peers Simon Property Group and GGP (source: Green Street
Advisors). Based on reported value at 100% for Klépierre, divided by total number of assets.
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is composed of one Unibail-Rodamco Share stapled together with one Newco Class A Share and will
be denominated in Euro. As a result of the Stapled Share Principle, Unibail-Rodamco Shares and
Newco Class A Shares cannot be transferred separately (except for transfers to entities of the Stapled
Group), but only as Stapled Shares.

B.6 | Major Based on the information known to Unibail-Rodamco as at December 31, 2017 (being the latest

Stockholders

practicable date prior to publication of this Prospectus)* as adjusted by information received by
Unibail-Rodamco in connection with threshold crossing notifications, the following table sets forth
information regarding the persons expected to hold 2.5% or more of the Stapled Shares upon
completion of the Transaction:

Number of Stapled Percentage of

Name of Beneficial Owner Shares Stapled Shares**
APG Asset Management 6,570,507 4.73%
BlackRock Fund Advisors*** 5,947,320 4.28%

The Vanguard Group, Inc. 3,958,406 2.85%
Lowy Family 3,667,464 2.64%
Corporate officers and Employee Savings

Plan 1,017,978 0.73%

* All information as at December 31, 2017, except for number of Stapled Shares estimated to be outstanding
immediately upon completion of the Transaction (138,918,769) and number of shares held by Unibail-Rodamco
corporate officers and employee savings plan (1,017,978), both as of March 26, 2018.

** Percentage based on 138,918,769 Stapled Shares estimated to be outstanding immediately upon completion of
the Transaction.

*** The Blackrock Group would hold an aggregate of approximately 13,161,142 Stapled Shares representing
approximately 9.47% of the Stapled Shares.

B.7 | Key Financial | See Element B.8 below.
Information

B.8 | Key Pro The following unaudited pro forma condensed consolidated financial information contains an unaudited
Forma pro forma consolidated statement of income for the year ended December 31, 2017, and an unaudited
Financial pro forma consolidated statement of financial position as of December 31, 2017, with the related
Information explanatory notes (together the “New Group Pro Forma Financial Information”), and has been

prepared to represent the pro forma effects of the Transaction.

Westfield comprises WCL, WFDT and WAT. Unibail-Rodamco will take control of WCL and WFDT
through transfers of cash and Unibail-Rodamco Shares. As such, Unibail-Rodamco will be the
accounting acquirer of WCL and WFDT as defined in IFRS 3.

With respect to WAT and the stapling of Unibail-Rodamco Shares and Newco Class A Shares, Unibail-
Rodamco will also be the accounting acquirer based on IFRS 3 and the Decision of the Interpretation
Committee of the IASB dated May 13-14, 2014, that specifically scopes stapling arrangements.

On completion of the Transaction, Unibail-Rodamco will hold directly or indirectly 100% of WCL and
WFDT, and 40% of Newco, which will own 100% of WAT, owning approximately 83% of WEA,
through WAT, the remaining 17% of WEA is indirectly held by WCL. As a result of the Stapled Share
Principle, the same shareholders will together hold 100% of Unibail-Rodamco and of Newco, of which
60% directly (Newco Class A Shares) and 40% indirectly through Unibail-Rodamco.

As a result of the characteristics of the Transaction, Unibail-Rodamco is deemed to be the accounting
acquirer under IFRS. Consequently, WCL, WFDT and, consistent with the legal set up of the
Transaction and governance of Newco, WAT, are to be fully consolidated by Unibail-Rodamco. Since
the holders of the Stapled Shares will be entitled to the same rights and obligations with respect to
Unibail-Rodamco and Newco, respectively, the 60% economic interest in Newco directly held by such
holders will be reflected under the caption “Net result attributable to the holders of Stapled Shares” and
“Net equity attributable to holders of Stapled Shares” on the face of the consolidated statement of
income and statement of financial position, respectively.

The New Group Pro Forma Financial Information has been derived from and should be read in
conjunction with:
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- The 2017 Unibail-Rodamco Consolidated Financial Statements;
- The Westfield Consolidated Financial Statements 2017.

The consolidated statement of financial position as at December 31, 2017, and consolidated statement
of income for the year ended December 31, 2017, of Unibail-Rodamco have been extracted from the
2017 Unibail-Rodamco Consolidated Financial Statements. The 2017 Unibail-Rodamco Consolidated
Financial Statements were prepared in accordance with IFRS and were jointly audited by Ernst &
Young Audit and Deloitte & Associés, statutory auditors of Unibail-Rodamco, as stated in their
statutory auditors’ report on the consolidated financial statements of Unibail-Rodamco issued on March
27, 2018.

The consolidated statement of financial position as at December 31, 2017, and the consolidated income
statement for the year ended December 31, 2017, of Westfield have been derived from the Westfield
Consolidated Financial Statements 2017. The Westfield Consolidated Financial Statements 2017 were
prepared in accordance with International Financial Reporting Standards issued by the IASB, and were
audited by Ernst & Young, independent auditor, as stated in their independent auditor’s report on the
consolidated financial statements of Westfield dated February 22, 2018.

The unaudited pro forma condensed consolidated statement of income has been prepared to give effect
to the Transaction as if it had been completed on January 1, 2017. The unaudited pro forma condensed
consolidated statement of financial position has been prepared to give effect to the Transaction as if it
had been completed on December 31, 2017.

The New Group Pro Forma Financial Information has been presented for illustrative purposes only and
because of its nature, addresses a hypothetical situation and is not necessarily indicative of the results of
operations or financial position that would have been achieved had either transaction been
consummated on the dates indicated above, or the future consolidated results of operations or financial
position of the consolidated New Group.

The pro forma adjustments are based on available information to date, certain assumptions and
estimates that Unibail-Rodamco considers as reasonable, and the above-mentioned information
provided by Westfield. These adjustments are directly attributable to the business combination,
factually supportable, and can be estimated reliably.

The statutory auditors of Unibail-Rodamco issued a report on the New Group Pro Forma Financial
Information as to the proper compilation of the pro forma financial information.

Unaudited Pro Forma consolidated statement of income for the year ended December 31, 2017, under
IFRS

L Adjusted
Hlstgrlgal Historical Pro Forma Pro Forma
Unibail . . Condensed
Rodamco Westfield adjustments Consolidated
(Note 1)
Currency: € Mn Dec. 31, 2017 Dec. 31, 2017 Dec. 31, 2017 Notes Dec. 31, 2017
Gross rental income 18223 557,8 - 2380,1
Operating expenses and net service charges (239,6) (250,6) (490,2)
Net rental income 1582,6 307,2 - 1889,8
Property development and project management 649,0 @1 27 646.9
revenue
(I:ggtp;erty development and project management (557,5) 203 27 (537.2)
Net Property _development and project 915 181 1007
management income
Revenues from other activities 256,1 49,8 - 305,9
Other expenses (176,3) (19,1) - (195,4)
Net other income 79,8 30,7 - 110,5
Share of the result of companies accounted for 504,5 91,6 2 686,2

under the equity method
Income on financial assets - - 27,0 2 27,0

Contribution of companies accounted for

under the equity method S0 R T
Administrative expenses (123,1) (106,1) - (229,2)
Acquisition and related costs (62,4) 9,1) (188,9) 5 (260,4)
Proceeds from disposal of investment 5025 243.4 : 8359

properties
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Carrying value of investment properties sold (518,7) (255,1) 6,4 7 (767,5)
Result on disposal of investment properties 73,8 (11,8) 6,4 68,4
Proceeds from disposal of shares 27,3 - - 27,3
Carrying value of disposed shares (27,3) - - (27,3)
Result on disposal of shares 0,0 - - 0,0
Valuation movements on assets 1364,4 482,7 20,3 7 18674
Impairment of goodwill/Negative goodwill (9,2) - - 9,2
NET OPERATING RESULT 29060
Result from non-consolidated companies 0,9 - - 0,9
Financial income 119,5 11,7 - 131,2
Financial expenses (347,5) (87,7) (22,8) (458,1)
Net financing costs (228,0) (76,0) (22,8) 6 (326,9)
Fair value adjustment of net share settled bonds
convertible into new and/or existing shares
(ORNANE) and convertible redeen%able a1 35 ) 24,6
preference shares
Fair value adjustments of derivatives and debt (21,3) (38,2) 11,7y 10 (71,1)
Debt discounting 0,7) - - 0,7)
Share of the result of companies under the
equity method P 91,6 - (91,6) 2 -
Income on financial assets 27,0 - (27,0) 2 -
N —— (787)
Income tax expenses (74,2) 104,2 (10,5) 7 19,5
NET RESULT FOR THE PERIOD (189,2) 3906,5

Non-controlling interests 283,0
NET RESULT (Owners of the parent] 2439,5

Net result for the period attributable to:

— The holders of the Stapled Shares

— External Non-controlling interests

Net result for the period

Net result for the period attributable to the

holders of the Stapled Shares analysed by

amount attributable to:
— Unibail-Rodamco members @

— Newco members @

Net result for the period attributable to the
holders of the Stapled Shares

36235
283,0
3906,5

31843
439,3

3623,5

(1) The “Newco members” line reflects the 49.55% share of WEA that is held by holders of Stapled Shares through their 60% stake in

Newco, which owns a 82.59% stake in WEA. The “Unibail-Rodamco members” line reflects the 50.45% stake in WEA equity held by
Unibail-Rodamco. This stake results from Unibail-Rodamco’s 17.41% stake in WEA held through WCL subsidiaries; and its 40% stake

in Newco, which holds a 82.59% stake in WEA.

Unaudited Pro Forma condensed statement of financial position as of December 31, 2017, under IFRS

Historical A.dJUSFed Pro Forma
Unibail Hlstor_lcal Pr_o Forma Condensed
Rodamco Westfield adjustments Consolidated
(Note 1)

Currency: € Mn Dec. 31, 2017 Dec. 31, 2017 Dec. 31,2017 Notes Dec. 31, 2017
NON CURRENT ASSETS 41 650,8 17122,0 3633,2 62 405,9
Investment properties 38524,3 8671,7 - 47 196,0
Investment properties at fair value 371815 8320,1 - 45 501,6
Investment properties at cost 13428 351,6 - 1694,4
Other tangible assets 216,3 124,4 - 340,7
Goodwill 5224 47,8 36490 47 42191
Intangible assets 172,2 103,5 (354) 7 240,3
Loans and receivables 76,8 178,9 - 2557
Financial assets 30,8 239,8 19,6 7 290,2
Deferred tax assets 21,9 16,2 - 38,1
Derivatives at fair value 172,8 77,3 - 250,1
Shares and investments in companies
accounted for under the equity ‘r)nethod 19133 16374 ) 9550,7
Other - 25,1 - 25,1
CURRENT ASSETS 1590,2 600,3 (397.4) 17931
Loans and receivables - 22,7 - 22,7
Trade receivables from activity 416,5 29,7 - 446,2
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Other receivables 541,1 130,0 - 671,1

Derivatives at fair value 57,9 - (57,90 10 -

Cash and cash equivalents 574,7 4179 (339,5) 11 653,1

- Equity attributable to the holders of

theqStz:ElJled Shares 262038
- Unibail-Rodamco members @ 244310
- Newco members @ 17728

- External non-controlling interests 38383

TOTAL EQUITY 22 693,2 9071,1 (17223) 9 30 042,1

NON CURRENT LIABILITIES 16 851,6 7.855,1 5075,8 297824

Net share settled bonds convertible into

2 convertbl redsemable preference L0208 59,3 : 10798

shares

Long term bonds and borrowings 12 889,6 61494 50758 6 241148

Long term financial leases 353,2 32,1 - 385,3

Derivatives at fair value 315,8 18,3 - 334,1

Deferred tax liabilities 17525 1530,7 - 32832

Long term provisions 30,5 - - 30,5

Employee benefits 9,3 3.8 - 13,1

Guarantee deposits 2239 - - 2239

Tax liabilities 0,1 - - 0,1

Amounts due on investments 256,2 61,4 - 317,6

CURRENT LIABILITIES 3696,2 796,0 (117,7) 43746

Current commitment to purchase

non-controlling interests 70 ) ) .0

Amounts due to suppliers and other 11616 7173 (704) 12 18085

current debt

Current borrowings and amounts

due to credit instit?Jtions 23019 46 (473) 10 2259,2

Current financial leases 2,0 05 - 25

Tax and social security liabilities 2105 34,8 - 245,3

Short term provisions 13,2 38,9 - 52,1

TOTAL LIABILITIES AND

(1) The “Newco members” line reflects the 49.55% share of WEA that is held by holders Stapled Shares through their 60%

stake in Newco, which owns a 82.59% stake in WEA. The “Unibail-Rodamco members” line reflects the 50.45% stake in

WEA equity held by Unibail-Rodamco. This stake results from Unibail-Rodamco’s 17.41% stake in WEA held through WCL

subsidiaries; and its 40% stake in Newco, which holds a 82.59% stake in WEA..

B.9 | Profit Unibail-Rodamco has based its forecast for 2018 on its consolidated financial statements on a stand-
Forecasts or alone basis as of and for the year ended December 31, 2017.
Estimates The principal assumptions and estimates used for the Unibail-Rodamco group’s 2018 budget and
forecast that are within Unibail-Rodamco's control are:

- Rents: rental income from the renewal of leases, re-letting or vacancies for all units in the
Unibail-Rodamco group’s portfolio and rental income from extensions and renovations of
standing assets or delivery of new assets.

- Indexation: where benchmarks are not available, indexation assumptions are estimated on the
basis of available information.

- Exchange rates: are based on a combination of market forward rates and forecasts from
Bloomberg and analysts in January of the first year of the annual plan and are updated
annually in connection with the preparation of each new annual plan.

- The Congress & Exhibition division: rental income and service revenues have been forecast
based on the frequency of events and the order book as at December 31, 2017, supplemented
by forecasts for future business.

- Investments: the amount of investment required to deliver the projects in the Unibail-Rodamco
group’s development pipeline, to maintain the Unibail-Rodamco group’s assets as well as the
proceeds from expected disposals of mature or non-strategic assets.
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- Disposals: based on the Unibail-Rodamco group’s view on the ability of assets to generate
returns required by the Unibail-Rodamco group, disposals are assumed to be made. The
amount of disposals may vary from year to year.

- Financial expenses: cash flows generated by the Unibail-Rodamco group’s forecast operations
have been estimated and the business plan includes assumptions about interest rates based on
market forecasts (forward rates) and the effects of hedging instruments implemented by the
Group are integrated in the calculation of financial expenses.

- Taxes: taxes are estimated on the basis of the income generated by the Unibail-Rodamco
group’s subsidiaries in each country based on the laws and regulations known at the time of
the preparation of the annual business plan.

- Accounting principles: application of accounting standards and methods on which the 2017
consolidated financial accounts are based.

Indexation and exchange rates are external factors on which Unibail-Rodamco has no influence.

Based on (i) what Unibail-Rodamco considers reasonable assumptions about stable macro-economic
growth and geopolitical conditions as well as the assumption of a stable business environment in the
countries in which the Unibail-Rodamco currently operates and (ii) expected net rental income growth
as a result of rental uplifts, deliveries of assets during 2017, the acquisition of a stake in Metropole
Zlicin and partially offset by an disposal of an office asset in H2-2017, Unibail-Rodamco expects to
increase its recurring profit before tax in 2018 to between €1,295 million and €1,310 million (after
deduction of minority interests), representing an increase of between 6.1% and 7.4% compared to the
year ended December 31, 2017.

Unibail-Rodamco expects its average number of shares outstanding to increase by approximately
400,000 shares in 2018, compared to the average number of shares in 2017, representing an estimated
increase of +0.4%.

Based on the above, Unibail-Rodamco expects its recurring profit before tax per share to increase by up
to 7.1%.

Consequently, Unibail-Rodamco expects its recurring earnings per share in 2018 to increase and reach
a range between €12.75 and €12.90, on a standalone basis, representing a recurring earnings per share
growth of between +5.8% and +7.1%, compared to the €12.05 recurring earnings per share published
for 2017. Upon completion of the Transaction, Unibail-Rodamco's forecasts on a standalone basis will
of course cease to be operative. Unibail-Rodamco will endeavor to provide an update for the year
ending December 31, 2018, as soon as it reasonably can do so with confidence.

B.10

Qualifications
in the Audit
Report on the
Historical
Financial
Information

Not applicable.

B.11

Net Working
Capital

Unibail-Rodamco and Newco are of the opinion that the working capital available to the New Group is
sufficient to meet its present requirements, that is for at least a period of 12 months from the date of this
Prospectus.

Section C — Shares

Annexes and

Disclosure requirement

Element

C.1 | Type and In accordance with the Unibail-Rodamco Articles and Newco Articles, each Stapled Share
Class of is composed of one Unibail-Rodamco Share stapled together with one Newco Class A
Securities Share and will be denominated in Euro.

The Stapled Shares whose admission to the regulated market of Euronext Paris and
Euronext Amsterdam has been granted will comprise all of the shares in the share capital of
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Unibail-Rodamco as well as all of the Newco Class A Shares, stapled, i.e., approximately
138,918,769 Stapled Shares.
The Unibail-Rodamco Shares are ordinary shares with a nominal value of five Euros
(€5.00).
Unibail-Rodamco LEI: 969500SHQITWXSIS7N89.
Under the Newco Articles, the authorized share capital of Newco will amount to
€550,000,000, consisting of 660,000,000 Newco Class A Shares and 440,000,000 Newco
Class B Shares with a nominal value of €0.50 each. Immediately after completion of the
Transaction, Newco's issued share capital will consist of up to 138,918,769 Newco Class A
Shares and approximately 93 million Newco Class B Shares.
Newco LEI: 7245002R31EKBDW59H93.
Stapled Shares admitted to trading
ISIN code: FR0013326246
Trading symbol: “URW”
C.2 | Currency Unibail-Rodamco Shares and Newco Class A Shares are denominated in Euro.
Trading of the Stapled Shares on Euronext Paris and Euronext Amsterdam will be in Euro.
C.3 | Issued Share See Element C.1 above.

Capital

C4

Description of
the Rights
Attached to
the Stapled
Shares

Any holder of Stapled Shares will have all the rights and be under all the obligations of both
a shareholder of Unibail-Rodamco (with respect to the Unibail-Rodamco Shares that are
part of his Stapled Shares) and a shareholder of Newco (with respect to the Newco Class A
Shares that are part of his Stapled Shares).

Stapled Shares

To effect the stapling of Unibail-Rodamco Shares to Newco Class A Shares into a Stapled
Share and in order to achieve a situation where holders of Unibail-Rodamco Shares and
Newco Class A Shares - other than any entity of the Stapled Group - hold an interest in both
Unibail-Rodamco and Newco as if they held an interest in a single (combined) company,
the Unibail-Rodamco Articles and the Newco Articles set out the “Stapled Share
Principle”.

The Stapled Share Principle entails the following:

- no Unibail-Rodamco Share or Newco Class A Share can be (i) issued to, or
subscribed for by, others than an entity of the Stapled Group, (ii) transferred to or,
subject to applicable law, pledged or otherwise encumbered by others than an
entity of the Stapled Group, or (iii) released from any encumbrance by others than
any entity of the Stapled Group, in each case except together with a Newco Class
A Share or Unibail-Rodamco Share, as the case may be, in the form of a Stapled
Share;

- no right to subscribe for one or more Unibail-Rodamco Shares or Newco Class A
Shares can be (i) granted to or exercised by others than any entity of the Stapled
Group, (ii) terminated by others than any entity of the Stapled Group, (iii)
transferred to or, subject to applicable law, pledged or otherwise encumbered by
others than any entity of the Stapled Group, or (iv) released from any encumbrance
by others than any entity of the Stapled Group, in each case except together with a
corresponding right to subscribe for an equal number of Newco Class A Shares or
Unibail-Rodamco Shares, as the case may be, in the form of an equal humber of
Stapled Shares;

- all shareholders, other than any entity of the Stapled Group, must refrain from (i)
acquiring any Unibail-Rodamco Share or Newco Class A Share, (ii) acquiring,
exercising or terminating any right to subscribe for one or more Unibail-Rodamco
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Shares or Newco Class A Shares, or (iii) creating or acquiring a usufruct, pledge or
other encumbrance over any Unibail-Rodamco Share or Newco Class A Share or
any right to subscribe for one or more Unibail-Rodamco Share or Newco Class A
Shares, in each case except (if it concerns a Unibail-Rodamco Share or Newco
Class A Share) together with a Newco Class A Share or a Unibail-Rodamco Share,
respectively, in the form of a Stapled Share or (if it concerns a right to subscribe
for one or more Unibail-Rodamco Shares or Newco Class A Shares) together with
a corresponding right to subscribe for an equal number of Newco Class A Shares
or Unibail-Rodamco Shares, as the case may be, in the form of an equal number of
Stapled Shares; and

- subject to applicable law, the Unibail-Rodamco Management Board, Unibail-
Rodamco Supervisory Board, Newco Management Board and Newco Supervisory
Board shall take all necessary actions to ensure that, at all times, the number of
Unibail-Rodamco Shares issued and held by others than any entity of the Stapled
Group is equal to the number of Newco Class A Shares issued and held by others
than any entity of the Stapled Group.

As a result of the Stapled Share Principle, Unibail-Rodamco Shares and Newco Class A
Shares cannot be transferred separately (except for transfers to entities of the Stapled
Group), but only as Stapled Shares.

Transfer and ownership of Stapled Shares

In accordance with Article L. 211-3 of the French Monetary and Financial Code, the
Stapled Shares, regardless of their form, will be dematerialized and ownership will be
evidenced by book-entry in a securities account.

In accordance with Articles L. 211-15 and L. 211-17 of the French Monetary and Financial
Code, the Stapled Shares are transferred via account-to-account transfer and the ownership
of the Stapled Shares will occur upon their registration in the buyer’s securities account.

Registration of one Stapled Share in the buyer’s securities account will entail the transfer of
ownership of one Unibail-Rodamco Share and one Newco Class A Share.

Shares held in a PEA (plan d’épargne en actions)

The Stapled Shares are not eligible for inclusion within the PEA, including with respect to
Stapled Shares received by Unibail-Rodamco Shareholders who currently validly hold their
Unibail-Rodamco Shares in a PEA. These shareholders will be entitled to regularize their
situation by transferring the Stapled Shares out of their PEA account, under conditions that
will shortly be confirmed by the French tax authorities and communicated by Unibail-
Rodamco. Any capital gains crystalized upon such transfer will benefit from the PEA tax
exemption regime.

Issue of Stapled Shares

The creation of a new Stapled Share may be achieved by Unibail-Rodamco issuing a
Unibail-Rodamco Share and Newco issuing a Newco Class A Share. Pursuant to the
Stapled Share Principle, no Unibail-Rodamco Share can be issued to others than an entity of
the Stapled Group except together with a Newco Class A Share in the form of a Stapled
Share (and vice versa), which can for instance be achieved by making the resolution
resolving upon the issuance of the Newco Class A Shares conditional upon adoption of a
resolution resolving upon the issuance of a corresponding number of Unibail-Rodamco
Shares. The creation of a new Stapled Share can also be achieved by Unibail-Rodamco
issuing a Unibail-Rodamco Share together with the transfer of an existing (unstapled)
Newco Class A Share held in treasury by the Stapled Group, or by Newco issuing a Newco
Class A Share together with the transfer of an existing (unstapled) Unibail-Rodamco Share
held in treasury by the Stapled Group.

Pre-emptive rights in respect of Stapled Shares

Due to the Stapled Share Principle, any issuance of Stapled Shares with pre-emptive rights
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for existing holders of Stapled Shares can for instance be achieved by both Unibail-
Rodamco and Newco issuing new shares with pre-emptive rights. In such case of an issue
with pre-emptive rights, the Stapled Share Principle entails that the (pre-emptive) right of an
existing shareholder to subscribe a Unibail-Rodamco Share can only be exercised by or
transferred to others than any entity of the Stapled Group together with the corresponding
right to subscribe for a Newco Class A Share (and vice versa) in the form of a Stapled
Share. Conversely, any issuance of Stapled Shares without pre-emptive rights for existing
holders of Stapled Shares requires that pre-emptive rights are excluded (or otherwise do not
apply) in respect of both the Unibail-Rodamco Shares and the Newco Class A Shares.

Dividends and other distributions on Stapled Shares

Any holder of Stapled Shares will hold both Unibail-Rodamco Shares and Newco Class A
Shares. Consequently, such holder will receive dividends and other distributions that are
declared by Unibail-Rodamco on the Unibail-Rodamco Shares as well as dividends and
other distributions that are declared by Newco on the Newco Class A Shares. The payment
of Unibail-Rodamco’s dividends and Newco’s dividends are expected to take place in
different installments. The payment of Unibail-Rodamco’s dividends and Newco’s
dividends will be subject to different tax treatments.

Stapled Share Principle and public offer rules

Any holder of Stapled Shares will hold both Unibail-Rodamco Shares and Newco Class A
Shares. Consequently, any holder of Stapled Shares must comply with both the French
public offer rules (in respect of Unibail-Rodamco) and the Dutch public offer rules (in
respect of Newco). Due to Unibail-Rodamco's shareholding in Newco, one Stapled Share
does not represent the same percentage of voting rights in Unibail-Rodamco as it does in
Newco. As a result, a holder of Stapled Shares may cross the 30% threshold for a
mandatory offer for all outstanding Unibail-Rodamco Shares without being subject to a
statutory requirement to make a mandatory offer for all outstanding Newco Shares at the
same time. However, due to the Stapled Share Principle, an offeror that is not an entity of
the Stapled Group can only acquire Unibail-Rodamco Shares in the form of Stapled Shares,
which may result in a requirement for the offeror to launch a parallel public offer for all
outstanding Newco Shares.

Unibail-Rodamco Shares

Each Unibail-Rodamco Share confers the right to cast one vote at the Unibail-Rodamco
General Meeting.

Issue of Unibail-Rodamco Shares

The issuance of Unibail-Rodamco Shares and equity securities requires a vote by the
extraordinary general meeting of Unibail-Rodamco shareholders (the “Unibail-Rodamco
Shareholders”). Unibail-Rodamco Shareholders may delegate power and authority to issue
Unibail-Rodamco Shares and equity securities to the Unibail-Rodamco management board
(the “Unibail-Rodamco Management Board”). Share capital increases are subject to the
Stapled Share Principle.

Pre-emptive rights Unibail-Rodamco Shares

Pursuant to French law, Unibail-Rodamco Shareholders have preferential rights to subscribe
on a pro rata basis Unibail-Rodamco Shares or other securities issued by Unibail-Rodamco
that give a right, directly or indirectly, to subscribe equity securities issued by a company
for cash. Such preferential subscription rights may be sold during the subscription period
relating to a particular offering.

Preferential subscription rights with respect to any particular offering can be waived upon
by a decision of an extraordinary Unibail-Rodamco general meeting. The Unibail-Rodamco
Management Board and Unibail-Rodamco's independent auditors must present reports that
specifically address any proposal to waive preferential subscription rights.

Dividends and other distributions Unibail-Rodamco Shares

26




Annexes and
Element

Disclosure requirement

Under French law and the Unibail-Rodamco Articles, dividends may be distributed from
“distributable profits” (bénéfice distribuable) which, in each fiscal year, consist of:

- Unibail-Rodamco’s net profits for the fiscal year; less

- any required contribution to Unibail-Rodamco’s legal reserve fund under French
law; plus

- any additional profits that Unibail-Rodamco reported, but did not distribute in its
prior fiscal years; less

- any loss carried forward from prior fiscal years;

- as well as from any reserves available for distribution (the distributable profits plus
any reserves available for distribution forming the “amount available for
distribution”).

If Unibail-Rodamco has made a profit since the end of the preceding fiscal year, as shown
on an interim balance sheet certified by Unibail-Rodamco’s statutory auditors, the Unibail-
Rodamco Management Board is entitled to, subject to the provisions of the French
Commercial Code and other regulations, distribute interim dividends prior to the approval
of the annual accounts by the shareholders, provided that the amount of any interim
dividends does not exceed the amount available for distribution. The Unibail-Rodamco
Articles authorize the Unibail-Rodamco General Meeting to grant to each shareholder the
option to receive all or part of any dividend in either cash or Unibail-Rodamco Shares.

Dividends are distributable to Unibail-Rodamco Shareholders pro rata according to their
respective holdings of Unibail-Rodamco Shares. Dividends are payable to Unibail-
Rodamco Shareholders as of the date of the ordinary Unibail-Rodamco General Meeting
approving the distribution of dividends.

Newco Shares
Each Newco Class A Share confers the right to cast one vote at the Newco general meeting.
Issue of Newco Shares

Subject to the Stapled Share Principle and at the proposal of the Newco management board
(the “Newco Management Board”) with the approval of the Newco supervisory board (the
“Newco Supervisory Board”), the Newco general meeting (the “Newco General
Meeting”’) may resolve to issue Newco Shares. Upon a proposal of the Newco Management
Board, with the approval of the Newco Supervisory Board, the Newco General Meeting
may also designate the authority to issue Newco Shares to the Newco Management Board.
A resolution by the Newco Management Board to issue Newco Shares is subject to the
Stapled Share Principle and requires the approval of the Newco Supervisory Board. The
aforementioned also applies to the granting of rights to subscribe for Newco Shares. Prior to
completion of the Transaction, the Newco General Meeting will irrevocably authorize the
Newco Management Board to, subject to the approval of the Newco Supervisory Board and
the Stapled Share Principle, resolve to issue Newco Shares and to grant rights to subscribe
for Newco Shares, for an initial period of five years from completion of the Transaction, up
to the maximum authorized share capital as this may be from time to time.

Pre-emptive rights Newco Shares

Upon an issuance of Newco Shares, each Newco Shareholder shall have a pre-emptive right
in proportion to the aggregate nominal value of his Newco Shares. No pre-emptive right
exists in respect of Newco Shares issued against non-cash contribution or to employees of
Newco or a Newco Group Company. These pre-emptive rights also apply in case of the
granting of rights to subscribe for Newco Shares. At the proposal of the Newco
Management Board with the approval of the Newco Supervisory Board, the Newco General
Meeting may resolve to limit or exclude pre-emptive rights. Upon a proposal of the Newco
Management Board, with the approval of the Newco Supervisory Board, the Newco
General Meetingmay also designate the authority to limit or exclude pre-emptive rights to
the Newco Management Board. A resolution by the Newco Management Board to limit or
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exclude pre-emptive rights requires the approval of the Newco Supervisory Board. A
resolution by the Newco General Meetingto limit or exclude pre-emptive rights, or to grant
an authorization, requires a majority of at least two-thirds (2/3rd) of the votes cast. Prior to
completion of the Transaction, the Newco General Meetingwill irrevocably authorize the
Newco Management Board to, subject to the approval of the Newco Supervisory Board,
resolve to limit or exclude pre-emption rights in relation to an issuance of Newco Shares or
a granting of rights to subscribe for Newco Shares, for an initial period of five years from
completion of the Transaction, up to the maximum authorized share capital as this may be
from time to time.

Dividends and other distributions Newco Shares

Newco can only make a distribution to the extent that its equity exceeds the amount of the
paid up and called up part of its capital plus the reserves which must be maintained by law.
Distributions shall be made in proportion to the aggregate number of Newco Shares held.
The profits shown in Newco’s annual accounts in respect of a financial year shall be
appropriated as follows, and in the following order of priority: (i) the Newco Management
Board, with the approval of the Newco Supervisory Board, shall determine which part of
the profits shall be added to Newco’s reserves, taking into account the fiscal rules and
regulations applicable to Newco from time to time; and (ii) the remaining profits shall be at
the disposal of the Newco general meeting.

The Newco Management Board, with the approval of the Newco Supervisory Board, may
resolve to make interim distributions. At the proposal of the Newco Management Board,
with the approval of the Newco Supervisory Board, the Newco General Meetingis
authorized to resolve to make a distribution from Newco's reserves. A distribution shall be
payable on such date and, if it concerns a distribution in cash, such currency or currencies as
determined by the Newco Management Board with the approval of the Newco Supervisory
Board.

C5

Restriction on
the Free
Transferability
of the

As a result of the Stapled Share Principle, Unibail-Rodamco Shares and Newco Class A
Shares cannot be transferred separately (except for transfers to entities of the Stapled
Group), but only as Stapled Shares. All Unibail-Rodamco Shareholders and Newco
Shareholders must comply with the Stapled Share Principle.

securities Stapled Shares are freely transferable and there are no restrictions on transfer, subject to the
Stapled Share Principle.
C.6 | Admission Admission of the Stapled Shares on Euronext Paris and Euronext Amsterdam after
completion of the Transaction has been granted.
Details of listing of Stapled Shares are set forth in a Euronext notice to be released no later
than May 30, 2018.
The Stapled Shares are expected to commence trading on Euronext Amsterdam and
Euronext Paris on June 5, 2018.
C.7 | Dividend Unibail-Rodamco’s current 85-95% dividend pay- out policy with respect to Unibail-
Policy Rodamco’s recurring net earnings is expected to remain the same after completion of the

Transaction, except for the installment dates, which, for the years 2018 and thereafter will
take place in March and July after completion of the Transaction.

Newco expects to pay out between 85% and 95% of the financial year's recurring net
earnings. In order to maintain its FII (fiscal investment institution (fiscale
beleggingsinstelling) within the meaning of the CITA) status, Newco intends to comply
with the fiscal distribution requirement to pay a dividend that is at least equal to the fiscal
profit of Newco within eight months after the end of each financial year. Newco anticipates
that it will pay such annual dividends in two installments as from 2019, related to the
financial year ended December 31, 2018, in March and July.
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Section D — Risks
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Disclosure requirement

Element

D.1 | Risks related | Key risks relating to the New Group and its business are listed below:
to the New . I
Group and - The New Group real estate portfolio and the returns from its investments could be
its Industry adversely affected by economic conditions, fluctuations in the value and rental

income of its properties and other factors.

Returns from an investment in the New Group assets depend largely upon the
amount of rental income generated from the properties and the expenses incurred in
the operations, including the management and maintenance of the properties, as well
as changes in the market value of the properties.

Rental income and the market value of the New Group properties may be adversely
affected by a number of factors, including:

- the cyclical nature of the real estate sector;

- the overall conditions in the national and local economies in which the New
Group operates, such as growth (or contraction) in gross domestic product,
employment trends, consumer sentiment, retail sales and the level of
inflation and interest rates;

- local real estate conditions, such as the level of demand for and supply of
retail, office and convention & exhibition spaces;

- its ability to develop and redevelop its properties in order to maximize
returns on investment from both increased rental income and capital
appreciation of the asset;

- its ability to attract and retain tenants and customers for ancillary services;

- the perception of prospective tenants and shoppers of the attractiveness,
convenience and safety of the properties;

- the convenience and quality of competing shopping centres and other retail
options such as the growth of e-commerce, as well as other trends in the
consumer retail industry;

- the financial condition of its tenants and, in particular, its anchor tenants
and office tenants;

- high or increasing vacancy rates;
- changes in real estate tenancy laws;

- terrorist attacks on, or other significant security incidents at, one or more of
its assets; and

- external factors including major world events such as war, or natural
disasters such as floods and earthquakes.

Inflation can impact the New Group operations through its effect on costs and hence
the profitability and performance of individual properties. A decline in the overall
performance of the New Group assets due to inflation can potentially reduce its real
earnings as well as impact its management fees.

The credit rating of the New Group may be negatively revised in the future.

Even though the Transaction is expected to lead to an improved financial profile, the
maintenance of Unibail-Rodamco’s current credit rating cannot be guaranteed as its
depends on the assessment of Unibail-Rodamco by third-parties. In the future, the
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rating agencies could assign the New Group or its debt instruments a lower rating
than the current ratings of Unibail-Rodamco and/or Westfield. Such a downgrade
may lead the New Group to finance itself at less favorable conditions and could
increase the New Group’s financing costs.

Adverse consequences could arise in the event a legal entity of the New Group fails
to qualify for favorable tax treatment under the FIl, SIIC (French listed real estate
investment company (Société d'Investissement Immobilier Cotée)), SOCIMI
(Spanish listed real estate investment company (Sociedades Anénimas Cotizadas de
Inversion en el Mercado Inmobiliario) and REIT (U.S. real estate investment trust)
regimes.

If the applicable legal entities of the New Group lose their qualification under the
FIlI, SIIC, SOCIMI or REIT regime, the New Group will be required to pay Dutch,
French, Spanish or United States federal income taxes (including, for taxable years
beginning on or before December 31, 2017, any applicable alternative minimum
tax), as applicable, on its taxable income at regular corporate tax rates. In that case,
the net earnings of the concerned legal entities of the New Group available for
investment or distribution to shareholders would be significantly reduced for each of
the years involved.

D.3 | Key Risks
Related to
the
Transaction
and the
Stapled
Shares

The main risks related to the Transaction and the Stapled Shares are the following:

The completion of the Transaction is subject to a number of conditions precedent,
which may prevent or delay it.

The completion of the Transaction is subject to a number of conditions precedent
Certain of these conditions precedent are beyond the control of Unibail-Rodamco,
Newco and Westfield. There can be no guarantee that the conditions precedent to
the Transaction will be satisfied or waived in a timely fashion or at all. Any failure
or delay in satisfying the conditions precedent could prevent or delay the completion
of the Transaction, which could reduce the benefits that Unibail-Rodamco expects
to obtain from the Transactions, increase the costs associated with the Transaction
and impede successful integration of Unibail-Rodamco’s and Westfield’s
businesses.

In particular, the Transaction is subject to various conditions precedent including as
follows:

- approvals and consents from regulatory authorities in the European Union
and Australia. The relevant authorities may impose measures or conditions
and there can be no guarantee that Unibail-Rodamco and Westfield will
obtain the necessary consents, orders and approvals from regulators. In
addition, any conditions imposed by regulators in connection with the
Transaction could have a material adverse impact on Unibail-Rodamco’s
business, results of operations, financial position, and prospects;

- the approval by Unibail-Rodamco’s shareholders and Westfield
Securityholders;

- Australian court approvals of or in relation to the proposed Schemes; and
- admission of the Stapled Shares to trading on the ASX in the form of CDIs.
Risks relating to the achievement of expected synergies.

While Unibail-Rodamco has experience of integrating assets and businesses, the
achievement of synergies is not certain. There is a risk that the expected synergies
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may not be realized at all or not realized to their full extent, or that they may be
realized over a longer period of time, or involve greater costs to achieve, than
anticipated.

The ability to realize the synergies will be dependent, on other things, Unibail-
Rodamco, Newco and Westfield being integrated in an efficient, effective and
timely manner without material disruption to their respective businesses. Any
failure to achieve the anticipated benefits and synergies could impact the financial
performance and position of the New Group. See immediately below regarding
integration risks.

- The integration of the activities of Unibail-Rodamco and Westfield may be more
costly than anticipated.

The Transaction will involve the combination of the businesses of Unibail-Rodamco
and Westfield which have previously operated independently. There is a risk that
unexpected issues and complications may arise during the process of integration.
There is a risk that the New Group may face unanticipated liabilities and costs,
operational disruption and the possible loss of key employees, customers or market
share if integration is not achieved in a timely and orderly manner. Unibail-
Rodamco and Westfield will incur costs in connection with the Transaction. Both
Unibail-Rodamco and Westfield will pay transaction fees and other expenses related
to the Transaction, including financial advisers’ fees, filing fees, legal and
accounting fees, regulatory fees and mailing costs.

- The New Group’s actual financial positions and results of operations may differ
materially from the unaudited pro forma financial data included in this Prospectus.

The unaudited pro forma financial information presented by Unibail-Rodamco has a
purely illustrative value and, by its nature, describes a hypothetical situation which
assumed that the Transaction completed on either January 1, 2017 (for the purpose
of preparing the pro forma statement of income), or on December 31, 2017 (for the
purpose of preparing the pro forma statement of financial position). As a result, it
does not reflect the actual financial position or results of operations of the New
Group may have achieved had the integration of Unibail-Rodamco’s and
Westfield’s businesses been completed during the period covered. The unaudited
pro-forma financial information also does not reflect the future operating results,
financial situation or financing instruments of the New Group. The unaudited pro
forma financial information does not take into account, either, non-current elements
such as expenses linked to the change of control or integration costs that may arise
from the Transaction. Furthermore, the financial effects of any rationalization of
synergies are not reflected in the unaudited pro forma financial information. As a
consequence, the financial situation of the New Group may differ significantly from
the financial situation presented in the unaudited pro forma financial information
included in the Prospectus.

Section E — Offer

Annexes and

Disclosure requirement

Element

E.1 | Net Proceeds | Not applicable.
of the Offer
Estimate of The amount of the fees and expenses of financial advisors, lawyers, accountants, and
the Total communication consultants incurred by Unibail-Rodamco in connection with the
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Expenses of
the
Transaction

Transaction and the Admission, is estimated at approximately €86 million (US$103
million).

Westfield has incurred significant costs in developing the Transaction with Unibail-

Zr(]j?nission Rodamco to the point that it is capable of being submitted to Westfield securityholders for
their consideration. These costs include negotiations with Unibail-Rodamco, retention of
advisers, provision of information to Unibail-Rodamco, facilitating Unibail-Rodamco’s
access to due diligence and engagement of the independent expert.

If the Transaction is implemented, these costs will effectively be met by Unibail-Rodamco
and Newco as the ultimate controller of Westfield following implementation of the
Transaction. If the Transaction is not implemented and if no superior proposal emerges and
becomes effective, Westfield expects to incur total costs of approximately US$50 million,
US$10.3 million of which was paid in the 2017 financial year and the remainder of which
will be paid in the 2018 financial year.

E.2a | Reason for Not applicable.

the Offer

and Use of

Proceeds

E.3 | Termsand The timetable below sets out on an indicative basis the main steps of the Transaction and of
Conditions the Admission:
of the Offer -
Date of this Approval of the Prospectus by the AMF and the AFM and
Prospectus publication of the Prospectus
Approval of the Document E by the AMF and publication of the
Document E

Publication of the Unibail-Rodamco 2017 Registration
Document on Unibail-Rodamco’s Internet website

April 4, 2018 Publication of the first notice (avis de réunion) in the BALO
(French official bulletin of legal notices) convening the Unibail-
Rodamco General Meeting

April 12, 2018 First Scheme Court hearing for convening the general meeting of
(Sydney time) Westfield Securityholders.

Registration of Scheme Booklet with the Australian Securities
and Investments Commission (ASIC)

April 27,2018 Publication of the second notice (avis de convocation) in the
BALO convening the Unibail-Rodamco General Meeting

May 17, 2018 Unibail-Rodamco General Meeting for the Unibail-Rodamco
Shareholder Approval

May 24, 2018 Westfield general meeting (to vote on the Schemes and related

(Sydney time) resolutions)

May 29, 2018 Second Scheme Court hearing in relation to the Schemes

(Sydney time)

May 30, 2018 (at the | publication by Euronext of a delisting notice of Unibail-

latest) Rodamco Shares and of an admission notice of the Stapled
Shares

May 30, 2018 Effective Date

Last day of trading in Westfield Securities on the Australian
Securities Exchange (ASX)

Payment of Unibail-Rodamco’s final dividend for the 2017 fiscal
year

May 31, 2018 Chess Depository Interests (CDIs) expected to commence
trading on the ASX on a deferred settlement basis
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Element
June 1, 2018 Record Date
June 4, 2018 Last day of trading of the Unibail-Rodamco Shares on Euronext
Paris and Euronext Amsterdam
Publication by Euronext of the reference price of the Stapled
Shares
June 5, 2018 Opening of trading of the Stapled Shares on Euronext Paris and
Euronext Amsterdam (9:00 a.m. CET)
June 6, 2018 Record date of Unibail-Rodamco Shareholders entitled to
Newco Class A Shares
June 7, 2018 Implementation Date
First day of delivery of Stapled Shares on Euronext Paris and
Euronext Amsterdam
June 12, 2018 First day of normal settlement trading of CDIs on ASX
E.4 | Material Not applicable.
Interests to
the Offer
E.5 | Selling Not applicable.
Shareholder
and Lock-
Ups
E.6 | Dilution Immediately following completion of the Transaction, it is expected that former Unibail-
Resulting Rodamco shareholders will own approximately 72% of the Stapled Shares and former
from the Westfield Securityholders will own approximately 28% of the Stapled Shares, on a fully
Offer diluted basis as of the date of this Prospectus (i.e., taking into account the effect of all the
dilutive instruments, being ORA, ORNANE, performance shares and restricted stock
options for Unibail-Rodamco and restricted stock units for Westfield, using the treasury
method).
E.7 | Estimated Not applicable.
Expenses
Charges to
the Investor
by the New
Group

33




RESUME

Le résumé se compose d’une série d’informations clés, désignées sous le terme d’« Eléments ». Les Eléments
sont présentés en cing sections A — E (numérotées de A.1 a E.7).

Le résumé contient [’ensemble des Eléments devant figurer dans le résumé d’un prospectus relatif a cette
catégorie de valeurs mobilieres et a ce type d’émetteur. Tous les Eléments ne devant pas étre renseignés, la
numérotation des Eléments dans le présent résumé n’est pas continue.

Il est possible qu’aucune information pertinente ne puisse étre fournie au titre d’un Elément donné bien que
celui-ci doive figurer dans le résumé du fait de la catégorie des valeurs mobiliéres et du type d’émetteur
concerné. Dans ce cas, une description sommaire de 1’Elément concerné figure dans le résumé avec la mention
« Sans objet ».

Section A — Introduction et avertissements

Annexes et Elément

Obligation d’information

A.l | Introductionet | Le présent résumé doit étre lu comme une introduction au Prospectus.
Avertissements Toute décision d’investir dans les valeurs mobiliéres dont 1’admission aux négociations sur
un marché réglementé est demandée doit étre fondée sur un examen exhaustif du
Prospectus dans son ensemble par 1’investisseur.
Lorsqu’une action est intentée devant un tribunal a propos de I’information contenue ou
incorporé par référence dans le présent Prospectus, I’investisseur plaignant peut, selon la
législation nationale des Etats membres de I’Union Européenne ou parties & I’accord sur
I’Espace Economique Européen ou I’action est intentée, avoir a supporter les frais de
traduction du Prospectus avant le début de la procédure judiciaire.
Les personnes qui ont présenté le résumé n’engagent leur responsabilité civile que si le
contenu du résume est trompeur, inexact ou contradictoire par rapport aux autres parties du
présent Prospectus ou s’il ne fournit pas, lu en combinaison avec les autres parties du
présent Prospectus, les informations clés concernant les Actions Jumelées.
A.2 | Revente Sans objet.
ultérieure de
valeurs
mobiliéres ou
placement de
valeurs

mobilieres par
le biais
d’intermédiaires
financiers

Section B — Société

Annexes et Elément

Obligation d’information

B.1 Raison sociale Unibail-Rodamco SE ("Unibail-Rodamco").
WFD Unibail-Rodamco N.V. ("Newco" ou "WFD Unibail-Rodamco").
B.2 Siége social Le siége social d’Unibail-Rodamco est sis 7, place du Chancelier Adenauer, 75016 Paris,

France.

Le siége social de WFD Unibail-Rodamco est sis Schiphol Boulevard 371 Tower H, 1118
BJ Schiphol (Haarlemmermeer), Pays-Bas.

Forme juridique

Unibail-Rodamco est une Société Européenne.

WFD Unibail-Rodamco est une société anonyme (naamloze vennootschap).

Droit applicable

Unibail-Rodamco: droit francais.
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WEFD Unibail-Rodamco: droit néerlandais.

Pays d’origine

Unibail-Rodamco a été constituée en France.

WFD Unibail-Rodamco a été constituée aux Pays-Bas.

B.3

Nature des
opérations et
principales
activités

Unibail-Rodamco

Unibail-Rodamco est la principale société immobiliére cotée d’Europe. Unibail S.A. est
cotée & la bourse de Paris depuis 1972. Unibail-Rodamco est aujourd’hui a la téte d’un
portefeuille de biens commerciaux de grande qualité situés dans les métropoles les plus
dynamiques de 1’Europe continentale, d*une valeur consolidée de 43,1 milliards d’euros™
au 31 décembre 2017.

Les activités d'Unibail-Rodamco sont axées sur des complexes commerciaux dans les
principales capitales européennes, des actifs de bureaux de premier ordre au cceur et a
l'ouest de Paris et de grands centres de congrés et d'exposition a Paris et en région
parisienne.

La stratégie d'Unibail-Rodamco repose sur une intégration verticale de I'ensemble de la
chaine de création de valeur immobiliere. La combinaison de trois métiers que sont le
développement, 1’investissement et la gestion, confére au groupe Unibail-Rodamco une
connaissance inégalée de ses marchés, doublée d’une solide expertise. Cette maitrise lui
permet de prospérer sur des marchés cycliques par essence, et sa stratégie lui permet de
continuer d’investir méme en cas de crises économiques. Par une approche de
renouvellement actif de son portefeuille, le groupe Unibail-Rodamco réinvestit le produit
de ses différentes cessions dans ses projets de construction.

Fort d’actifs de grande qualité™ ainsi que du talent de plus de 2 000 collaborateurs dont des
experts dans les domaines de I’investissement, la construction, la location, la gestion et la
cession d’actifs, le groupe Unibail-Rodamco est & méme de générer une croissance et un
rendement de trés haut niveau pour ses actionnaires.

Westfield

Westfield posséde une plate-forme unique de centres commerciaux aux Etats-Unis et au
Royaume-Uni, ainsi qu’un important projet de développement commercial a Milan, en
Italie.

Westfield est un groupe international d'immobilier commercial dont les actifs sont gérés en
interne et intégrés verticalement, se concentrant sur les Etats-Unis, le Royaume-Uni et
I’Europe. La stratégie de Westfield est de créer et d'exploiter des centres de shopping de
destination dans les principaux marchés en mesure d’offrir des expériences unique aux
enseignes, aux marques et aux consommateurs.

Westfield possede une plate-forme opérationnelle d'actifs commerciaux de classe mondiale
et développe des activités en gestion immobiliere, location, conception, construction,
promotion, commercialisation et digital.

Au 31 décembre 2017, le portefeuille de Westfield se compose de 35 centres commerciaux
accueillant plus de 400 millions de visiteurs par an pour un volume annuel de ventes de 16
milliards USD. Le total des actifs sous gestion de Westfield s'éléve a 34,5 milliards, dont
13,1 milliards USD (soit 38,0%) est géré pour le compte de partenaires avec des ventes
annuelles de produits spécialisés de 733 USD au pied carré (approximativement 7 890
USD au meétre carré).

Le portefeuille de Westfield réunit des destinations de shopping de niveau international

10

11

12

Sur la base de la capitalisation boursiére au 31 décembre 2017 ; Source : FactSet.

Valeur de marché brute consolidée.

Sur la base d'un nombre d'actifs A++ selon la grille de notation de Green Street Advisors parmi les
groupes cotés de I’immobilier commercial aux Etats-Unis et en Europe dotés d'une capitalisation
boursiére supérieure a 10 milliards d'euros au 31 décembre 2017.
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telles que Westfield London et Stratford City, considérés par Westfield comme deux
centres de shopping de destination au Royaume-Uni et en Europe, ainsi que Century City,
Garden State Plaza, San Francisco, Topanga, UTC, Valley Fair et Westfield World Trade
Center aux Etats-Unis.

B.4a

Principales
tendances
récentes

Unibail-Rodamco
Centres Commerciaux

L’économie européenne a continué de croitre de fagon réguliére. La croissance du produit
intérieur brut ("PI1B") pour 2017*2 est estimée & + 2,3 % pour 1"Union Européenne (UE-28)
et a + 2,2 % pour la zone euro, en amélioration par rapport & 2016 (respectivement + 1,9 %
et + 1,8 %).

Cette croissance est soutenue par la consommation privée, ’amélioration de I’activité
économique mondiale et les créations d’emplois. L’investissement montre également des
signes de reprise.

Le taux de chdmage a baissé a fin novembre 2017 pour atteindre 7,3 % dans I’UE-28 (- 100
points de base par rapport a novembre 2016) et 8,7 % dans la zone euro (- 110 points de
base par rapport & novembre 2016). Ces taux sont les plus bas enregistrés depuis décembre
2008 pour I’UE-28 et depuis mars 2009 pour la zone euro. Les créations d’emplois sont
soutenues par la croissance de la demande, I’augmentation modérée des salaires et par les
réformes structurelles mises en ceuvre dans certains pays de I'UE-28. Celles-ci sont
cependant impactées par le manque de personnel qualifié dans certains pays de I’'UE-28, et
par la fin de mesures fiscales incitatives dans d’autres pays.

Les prévisions de croissance du PIB de I’UE-28 sont de + 2,1 %, en 1’absence de tout choc
politique ou économique majeur. La croissance moyenne pondéree du PIB des pays dans
lequel Unibail-Rodamco est présent ressort a + 2,3 % pour 2018. Les risques susceptibles
de peser sur ces prévisions sont a la fois d’ordre externe (risque géopolitique en Corée du
Nord et au Moyen Orient, politique commerciale des Etats-Unis et ajustement de
I’économie chinoise) et interne avec 1’issue encore incertaine des négociations du Brexit,
I’appréciation de I’euro et la remontée des taux. Les prévisions relatives a 1’inflation pour
2018 s’¢lévent a + 1,7 % dans I"'UE-28 (+ 1,7 % en 2017) et + 1,4 % dans la zone euro (+
1,5 % en 2017).

Un environnement macro-économique sain, une croissance de la consommation des
ménages et des taux de chdmage en diminution favorisent habituellement les dépenses de
consommation et sont susceptibles de se traduire par une hausse des loyers dans les centres
commerciaux.

Au cours des derniéres années, I’environnement du commerce de détail a évolué, avec,
d’une part, I’émergence des enseignes en ligne, et, d’autre part, la quéte des consommateurs
d’une expérience de consommation unique. Afin de s’adapter a ces tendances et d’attirer
tant les visiteurs que d’augmenter le nombre d’enseignes en ligne désirant s’étendre dans
des lieux physiques, Unibail-Rodamco a réaffirmé sa stratégie de concentration, de
différenciation et d’innovation. Unibail-Rodamco posséde certains des meilleurs centres de
shopping de destination dans certaines des villes les plus prospéres du monde. Celles-ci
incluent (i) Varsovie, ou le PIB/habitant est de 195% de la moyenne nationale, et ou
Unibail-Rodamco possede les trois meilleurs actifs de la ville, (ii) Paris, ou le PIB/habitant
est de 176% de la moyenne nationale et ou Unibail-Rodamco posséde les deux meilleurs
actifs, (iii) Madrid, ou le PIB/habitant est de 146% de la moyenne nationale et ou Unibail-
Rodamco posséde les deux meilleurs actifs, et (iv) Stockholm, ou le PIB/habitant est de
142% de la moyenne nationale et ou Unibail-Rodamco posséde les deux meilleurs actifs de

Source : European Commission, European Economic Forecast, Autumn 2017 (publié en novembre 2017).

Source : European Commission, European Economic Forecast, Autumn 2017 (publié en novembre 2017).
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la ville. En se concentrant sur des centres de shopping de destination dans les villes les plus
prospéres au monde, ou les enseignes peuvent déployer leurs derniers concepts, Unibail-
Rodamco est en mesure d’apporter aux clients une expérience unique combinant shopping,
restauration et divertissement.

Bureaux

Avec 2,6 millions™® de m2 de surfaces louées en 2017, la demande placée en région
parisienne a atteint son plus haut niveau depuis 2007. Cela est di essentiellement aux
transactions du croissant ouest et a celles de plus de 5 000 m2. 88 transactions'® de plus de
5000 m2 ont en effet été enregistrées en 2017 et ont représenté 1,1 million de m2 (+ 23 %
par rapport a 2016). 67 % ont concerné des immeubles neufs ou restructurés.

Prés de 1,1 million de m2 ont été loués a Paris en 2017, chiffre stable par rapport a 2016.
481 000 m? ont été placés dans le Quartier Central des Affaires ("QCA") (+ 8 % par
rapport a 2016).

Le marché de La Défense a enregistré 177 000 m? placés en 2017, en ligne avec la
moyenne sur dix ans. Aucune transaction significative n’a été signée, en raison
principalement du mangue de livraisons de grandes surfaces « prime » en 2017. Aucun
changement n’est attendu en 2018.

L’offre disponible en région parisienne au 31 décembre 2017 reste stable a environ
3,4 millions de m?, dont 15 % de surfaces neuves ou restructurées. Le taux de vacance en
région parisienne a baissé régulierement depuis 2014, pour s’établir a 6,5 % a fin 2017
(6,8 % a fin 2016). Des écarts significatifs subsistent d’un secteur a 1’autre, avec, par
exemple, un taux de vacance dans le QCA d’environ 2,9 %, et une forte baisse a La
Défense, de 8,2 % a fin décembre 2016 a 7,3 %. Dans d’autres secteurs comme Peri-
Défense ou le croissant nord, les taux de vacance dépassent 15 %.

Les valeurs locatives en région parisienne ont augmenté tout au long de I’année 2017, et
particulierement dans le QCA ou les loyers ont dépassé 800 €/m?, pour atteindre 850 €/m?
sur les Champs-Elysées (Paris 8). A La Défense, les loyers les plus élevés ont approché
520 €/m? (Coeur Défense), en I’absence de nouvelles surfaces neuves ou rénovées. Malgré
un contexte de marché favorable, les mesures d’accompagnement sont restées élevées en
région parisienne en 2017, avec des variations significatives d’un secteur a ’autre en
fonction de la qualité et de la quantité de I’offre disponible.

Les investissements en région parisienne ont atteint 16,4 milliards d’euros’’ en 2017 (stable
par rapport & 2016). Les volumes ont été tirés par le second semestre, qui enregistre
11,8 milliards d’euros de transactions (4,6 milliards d’euros au premier semestre). 45
transactions de plus de 100 millions d’euros ont été conclues en 2017, & comparer a 46 en
2016.

Comme en 2016, et malgré quelques exceptions, le marché de I’investissement en 2017 a
été dominé par les investisseurs frangais, principalement par les fonds d’investissement, les
compagnies d’assurances et les SCPI. La conjonction d’une forte demande, d’un accés
facile aux financements et d’une offre limitée pour les immeubles de bureaux de qualité a
entrainé une nouvelle compression des taux a La Défense, ou les taux « prime » ont baissé
d’environ 50 points de base pour atteindre environ 4,00-4,25 %, comme le montre la
cession de la Tour Hekla. Le taux « prime » a Paris QCA est resté stable par rapport a 2016
a environ 3,00-3,25 %.

Une forte demande suscitant une demande placée et une occupation plus importante ainsi

Source : Immostat.
Source : BNP Paribas Real Estate.
Source : Cushman & Wakefield.
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qu’une hausse des valeurs locatives, démontrent que le marché de bureaux se porte bien et
représente un potentiel de croissance pour Unibail-Rodamco.

Les actifs de bureaux d’Unibail-Rodamco étant principalement concentrés dans la région
parisienne, le risque principal susceptible d’avoir un impact sur 1’activité de bureaux serait
un ralentissement de 1’occupation du marché de bureau parisien. Au niveau de la société, le
portefeuille de projets en développement pourrait étre plus onéreux qu’anticipé et générer
moins de revenus.

Congrés & Expositions

Cette activité, située exclusivement en région parisienne, comprend la détention et la
gestion immobiliére des sites de Congreés & Expositions (Viparis). Viparis est détenue
conjointement avec la Chambre de Commerce et d’Industrie Paris ile-de-France (CCIR).
Viparis est consolidée en intégration globale par Unibail-Rodamco. Le métier des Congrés
& Expositions est cyclique, avec des salons annuels, biennaux ou triennaux, et une
répartition non homogéne des salons durant 1’année.

Westfield

La stratégie opérationnelle de Westfield repose sur la création et I'exploitation de centres de
shopping de destination sur les plus grands marchés au monde et a été influencée par un
certain nombre de tendances récentes importantes : I'évolution rapide de l'univers du
commerce de détail, ainsi que I'émergence et la croissance de nouveaux distributeurs

Comme largement évoqué, le secteur du commerce de détail est en plein bouleversement
sous I’impulsion des évolutions technologiques et sociétales. De nombreux magasins
ferment, en particulier parmi les marques sous performantes y compris les grandes chaines
de magasins qui ont perdu leur prévalence aupres des consommateurs.

L'émergence et la croissance d'un large éventail de phénomenes comme la mode éphémere,
les influenceurs et les marques de sport et loisir (athleisure) ainsi que la présence physique
grandissante des distributeurs en ligne, compensent cette tendance a la fois au niveau des
projets en développement et du portefeuille opérationnel de Westfield.

Par conséquent, la présence des enseignes et les ventes ont connu une forte transformation
dans le portefeuille de Westfield ces dix derniéres années.

Les grands magasins représentent désormais 28% des ventes du portefeuille de Westfield
contre 42% il y a dix ans tandis que les ventes de spécialité se sont envolées de 58% a 70%
en dix ans.

Au cours de cette décennie, le cumul des ventes de spécialité a augmenté de 4,6 milliards
USD a 10,8 milliards USD. L'alimentation et la restauration ont plus que doublé pour
représenter désormais 18 % du total des ventes de spécialité alors que les technologies et
l'automobile ont presque triplé leur part pour atteindre 16 % du total des ventes de
spécialité.

Aux Etats-Unis, Westfield a introduit 130 nouvelles enseignes et marques dans le cadre de
récents projets au cours des deux derniéres années au World Trade Center, a Century City
et UTC. Ces enseignes et ces marques complétent parfaitement la proposition de valeur de
Westfield fondée sur une conception et par des architectes récompensés, une offre de
boutiques soigneusement agencées, une plate-forme digitale, des événements et
divertissements de grande envergure comme des avant-premieres internationales de film et
des solutions médias et marketing de pointe.

Rationalisation des grands magasins sous-performants

La récente annonce de la fermeture de grands magasins par des chaines de premier plan aux
Etats-Unis traduit la poursuite du mouvement de rationalisation pluriannuelle de cette
catégorie de points de vente.
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Westfield maintient une stratégie active d'acquisitions stratégiques de grands magasins
sous-performants afin de rénover et réorienter ces sites vers des usages plus performants
comme des supermarchés, Costco, des magasins d'accessoires pour la maison, des cinémas
et complexes de divertissements et loisirs, des enseignes a bas codt et des clubs de sport.

Au cours de la derniére décennie, aux Etats-Unis, Westfield a mené a bien ’acquisition de
30 sites d’anciens grands magasins pour rénovation au sein de son portefeuille. Westfield a
récemment acquis plusieurs grands magasins dont JC Penney au Garden State Plaza, Sears
aux Westfield Montgomery, Valencia et Oakridge et Lord & Taylor a Annapolis et Old
Orchard, en amont de futurs projets de redéploiement, et d'autres opportunités sont en cours
d'étude.

Ces acquisitions de grands magasins devraient faciliter les opportunités de développement a
venir, enrichir fortement I'offre et I'expérience client dans les de centres de shopping de
destination de Westfield et créer de la valeur.

Impact du digital et du e-commerce

Le secteur du commerce de détail connait un bouleversement majeur aujourd'hui alors que
les technologies numériques et mobiles, conjuguées a une connectivité sans limite, ont
donné au consommateur un accés et une quantité d'information inégalables. Le
consommateur actuel est capable de comparer dans l'instant les prix et les offres et peut
passer d'une marque ou d'un produit a l'autre sans hésitation.

La part de marché du commerce électronique continue a croitre et de plus en plus de
consommateurs, plus particulierement les plus jeunes d'entre eux, privilégient les
expériences aux biens tangibles et consacrent moins de dépenses aux modes de shopping
traditionnels pour aller vers des modes expérimentaux qui couvrent notamment des
activités de restauration et de loisirs.

Par ailleurs, la fonction du magasin physique évolue alors que les enseignes avant-gardistes
transforment leurs boutiques de différentes fagons notamment en faisant une destination
d'expériences uniques, un showroom avec conseils d'experts ou encore une plate-forme
logistique.

L’impact de ces changements sur la vente physique recouvre la rationalisation de la surface
des magasins, I’importance croissante des centres de shopping de destination, la
transformation des catégories et du merchandising dans les centres commerciaux et la
préoccupation grandissante pour ’offre de restauration, de divertissements et de loisirs,
ainsi que ’intégration des technologies numériques.

B.5

Description du
Nouveau Groupe

Le 12 décembre 2017, Unibail-Rodamco et Westfield ont conclu un implementation
agreement (“Implementation Agreement") relatif a 1’opération (I’"Opération™). Selon les
termes de 1’Opération, Unibail-Rodamco fera 1’acquisition de Westfield en échange
d’actions et d’une rémunération en numéraire par le biais de schemes of arrangement de
droit australien afin de créer le nouveau groupe (le "Nouveau Groupe™). Les actionnaires
d’Unibail-Rodamco et les porteurs de titres Westfield détiendront des Actions Jumelées,
composées d’une action Unibail-Rodamco et d’une action Newco. Aprés la réalisation de
I’Opération, les Actions Jumelées seront cotées sur Euronext Amsterdam et Euronext Paris.
Unibail-Rodamco établira également une cotation secondaire sur 1’Australian Stock
Exchange afin de permettre aux anciens porteurs de titres de Westfield de négocier
localement des Actions Jumelées sous la forme de CDls.
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Unibail-Rodamco et Westfield formeront 1'un des premiers™ créateurs et opérateurs
mondiaux de centres de shopping de destination dans les villes les plus prospéres au
monde.

A T’issue de 1I’Opération, I’organigramme du Nouveau Groupe devrait se présenter comme
suit :
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Westfield est composé de Westfield Corporation Limited (“WCL”), Westfield America
Trust (“WAT”) et WFD Trust (“WFDT”) (et, selon le cas, Westfield America
Management Limited (“WAML”) en sa capacité d’entité responsable de WAT et WFDT,
et les filiales de WCL, WFDT et WAT, ensemble “Westfield’). Unibail-Rodamco prendra
le contrble de WCL et WFDT au moyen de numéraire et par voie de transfert d’Actions
Unibail-Rodamco.

Selon les termes de 1’Opération, Unibail-Rodamco détiendra directement ou indirectement
100 % de WCL et WFDT, et 40 % de Newco, qui détiendra 100 % de WAT, détenant
environ 83 % de WEA, via WAT, les 17 % résiduels de WEA étant indirectement détenus
par WCL. Sur la base du Principe des Actions Jumelées, les mémes actionnaires
détiendront ensemble 100 % d’Unibail-Rodamco et de Newco, dont 60 % directement
(Actions Newco de Catégorie A) et 40 % indirectement via Unibail-Rodamco.

Conformément aux statuts d’Unibail-Rodamco en vigueur a la réalisation de I’Opération
(les "Statuts d’Unibail-Rodamco") et aux statuts de Newco en vigueur a la réalisation de
I’Opération (les "Statuts de Newco"), chaque action jumelée (I’ "Action Jumelée") est

18

En termes de valeur brute de marché par centre commercial a 100 % parmi les groupes cotés de
I’immobilier commercial aux Etats-Unis et en Europe dotés d'une capitalisation boursiére supérieure a 10
milliards d'euros au 31 décembre 2017. Sur la base de la valeur brute de marché estimée a 100 % divisée
par le nombre de centres commerciaux pour les homologues américains Simon Property Group et GGP
(source : Green Street Advisors). Sur la base d'une valeur publiée a 100 % pour Klépierre divisé par le
nombre total d'actifs.
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composée d’une Action Unibail-Rodamco et d’une Action Newco de Catégorie A et sera
libellée en euros. En application du Principe des Actions Jumelées, les Actions Unibail-
Rodamco et les Actions Newco de Catégorie A ne peuvent étre cédées séparément (sauf
entre les entités du Groupe Jumelé), mais uniquement sous la forme d’Actions Jumelées.

B.6 Pn_nmpagx Sur la base des informations connues d’Unibail-Rodamco au 31 décembre 2017 (la derniére
actionnaires ) " ] - . )
date praticable avant la publication du présent Prospectus)™ ajusté des informations recues
par Unibail-Rodamco dans le cadre de notifications de franchissement de seuils, le tableau
suivant présente les informations relatives aux personnes détenant au moins 2,5 %
d’Actions Jumelées a la réalisation de 1’Opération :
Pourcentage
Nombre d'Actions d'Actions
Nom du bénéficiaire effectif Jumelées Jumelées**
APG Asset Management 6 570 507 473 %
BlackRock Fund Advisors*** 5947 320 4,28 %
The Vanguard Group, Inc. 3 958 406 2,85 %
Famille Lowy 3667 464 2,64 %
Mandataires sociaux et fonds d’épargne
volontaire des salariés 1017978 0,73 %
* Informations au 31 décembre 2017, a I’exception du nombre d’Actions Jumelées immédiatement
apreés la réalisation de 1’Opération (138.918.769) et le nombre d’actions détenues par les mandataires
sociaux d’Unibail-Rodamco et dans le plan d’épargne entreprise (1.017.978), au 26 mars 2018.
** Sur la base d’un nombre estimé de 138.918.769 Actions Jumelées immédiatement aprés la
réalisation de 1’Opération.
*** Le Groupe Blackrock détiendrait ainsi une participation globale d’environ 13.161.142 Actions
jumelées, représentant environ 9,47% des Actions Jumelées.
B.7 Informations Voir Elément B.8 ci-dessous.
financiéres
sélectionnées
B.8 Informations

financieres pro
forma
sélectionnées

Les informations financiéres condensées consolidées pro forma non auditées résumees ci-
apres contiennent 1’état consolidé pro forma non audité des résultats relatif a ’exercice clos
le 31 décembre 2017 et 1’état consolidé pro forma de la situation financiére non audité au
31 décembre 2017, accompagnés des notes explicatives y afférentes (collectivement, les «
Informations Financiéres Pro Forma du Nouveau Groupe »), et ont été préparées de
sorte a refléter I’impact pro forma de I’Opération.

Westfield est composé de WCL, WFDT et WAT. Unibail-Rodamco prendra le contrdle de
WCL et WFDT au moyen de numéraire et d’Actions Unibail-Rodamco. Ainsi, Unibail-
Rodamco sera I’acquéreur de WCL et WFDT d’un point de vue comptable, tel que défini
par IFRS 3.

Concernant WAT et le jumellage des Actions Unibail-Rodamco et des Actions Newco de
Catéorie A, Unibail-Rodamco sera également 1’acquéreur, d’un point de vue comptable,
conformémement a IFRS 3 et a la Décision du Comité d’Interprétation de I’IASB en date
des 13-14 mai 2014 qui se prononce spécifiquement sur les accords de jumellage.

Selon les termes de 1’Opération, Unibail-Rodamco détiendra directement ou indirectement
100 % de WCL et WFDT, et 40 % de Newco, qui détiendra 100 % de WAT, détenant
environ 83 % de WEA, via WAT, les 17 % résiduels de WEA étant indirectement détenus
par WCL. Sur la base du Principe des Actions Jumelées, les mémes actionnaires
détiendront ensemble 100 % d’Unibail-Rodamco et de Newco, dont 60 % directement
(Actions Newco de Catégorie A) et 40 % indirectement via Unibail-Rodamco.

En raison des caractéristiques de 1’Opération, Unibail-Rodamco est considéré comme étant
I’acquéreur, conformément aux normes IFRS. Par conséquent WCL, WFDT et,
conformément au montage juridique de I’Opération et a la gouvernance de Newco, WAT,
doivent étre consolidées par intégration globale par Unibail-Rodamco. Compte tenu du fait
que les détenteurs d’Actions Jumelées conservent les mémes droits et obligations envers
Unibail-Rodamco et Newco, la participation économique de 60 % dans Newco directement
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détenue par lesdits détenteurs sera prise en compte dans le « Résultat Net Attribuable aux
Détenteurs d’Actions Jumelées » et les « Capitaux Propres Attribuables aux Détenteurs
d’Actions Jumelées » dans 1’état consolidé des résultats et 1’état consolidé de la situation
financiére.

Les Informations Financiéres Pro Forma du Nouveau Groupe ont été extraites et doivent
étre lues conjointement avec les documents suivants :

- les comptes consolidés 2017 d’Unibail-Rodamco ;
- les comptes consolidés 2017 de Westfield.

L’état consolidé de la situation financiére au 31 décembre 2017 et 1’état consolidé des
résultats pour ’exercice clos le 31 décembre 2017 d’Unibail-Rodamco sont dérivés des
Comptes Consolidés 2017 d’Unibail-Rodamco. Les Comptes Consolidés 2017 d’Unibail-
Rodamco ont été préparés en conformité avec les normes IFRS et ont été conjointement
vérifiés par Ernst & Young Audit et Deloitte & Associés, commissaires aux comptes
d’Unibail-Rodamco, tel qu’indiqué dans le rapport des commissaires aux comptes sur les
comptes consolidés d’Unibail-Rodamco émis le 28 mars 2018.

L’état consolidé de la situation financiére au 31 décembre 2017 et 1’état consolidé des
résultats pour ’exercice clos le 31 décembre 2017 de Westfield sont dérivés des Comptes
Consolidés 2017 de Westfield. Les Comptes Consolidés 2017 de Westfield ont été préparés
en conformité avec les normes comptables australiennes et les International Financial
Reporting Standards publiées par I’TASB et ont été vérifiés par Ernst & Young, vérificateur
indépendant, tel qu’indiqué dans le rapport du Vérificateur indépendant sur les comptes de
Westfield en date du 22 février 2018.”état consolidé pro forma non audité des résultats a été
préparé dans le but de refléter les effets de 1’Opération comme si cette dernicre avait été
réalisée le 1% janvier 2017. L état consolidé résumé pro forma de la situation financiére
(non audité) a été préparé dans le but de refléter les effets de 1’Opération comme si cette
derniére avait été réalisée le 31 décembre 2017.

Les Informations Financieres Pro Forma du Nouveau Groupe sont proposées a titre
informatif et, de par leur nature, représentent une situation hypothétique et ne refletent pas
nécessairement les résultats d'exploitation ou la situation financiere qui aurait été obtenus si
I’Opération avait été conclue aux dates indiquées ci-avant, ni les résultats d'exploitation
consolidés futurs ou la situation financiére du Nouveau Groupe consolidé.

Les retraitements pro forma se fondent sur les informations disponibles a ce jour, certaines
hypothéses et estimations qu’Unibail-Rodamco considere raisonnables et les informations
susmentionnées communiquées par Westfield. Ces retraitements sont directement
imputables au regroupement d’entreprises, étayés par des faits et estimés de maniére fiable.

Les commissaires aux comptes d’Unibail-Rodamco ont émis un rapport sur les
Informations Financieres Pro Forma du Nouveau Group quant au caractére adéquat de
I’établissement de ces information financiéres pro forma.

Etat consolidé pro forma non audité des résultats pour [’exercice clos le
31 décembre 2017, conformément aux normes IFRS

Résumé
Retraitements pro consolidé

Historique
ajusté

Historique
Unibail-

Rodamco Westfield

Note 1

forma pro
forma

. A 31 déc. 31 déc. Note 31 déc.
Devise: M€ 31 déc. 2017 2017 2017 s 2017
Revenus locatifs 18223 557,8 - 2380,1
Charges nettes d’exploitation (239,6) (250,6) (490,2)
Revenus locatifs nets 1582,6 307,2 - 1889,8
Revenus du développement immobilier et de
gestion de projet 649,0 21 27 ﬂ
Colts du développement immobilier et de (557,5) 203 27 (537.2)

gestion de projet
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Résultat net des activités de promotion

immobiliére et de gestion de projets ) S 181 Heih
Revenus des autres activités 256,1 49,8 - 305,9
Autres dépenses (176,3) (19,1) - (195,4)
Résultat des autres activités 79,8 30,7 - 110,5
Quote-part de résultat de sociétés mises en : 5945 016 2 686.2
équivalence ' ’ '

Intéréts sur créances - - 27,0 2 27,0
Zqi?:;felgég'gns des sociétés mises en ) 504,5 1186 7131
Frais de fonctionnement (123,1) (106,1) - (229,2)
Co0ts d'acquisition et cots liés (62,4) 9,1) (188,9) 5 (260,4)
Revenus des cessions d'actifs de placement 592,5 2434 - 835,9
Valeur comptable des actifs cédés (518,7) (255,1) 6,4 7 (767,5)
Résultat des cessions d'actifs 73,8 (11,8) 6,4 68,4
Revenus des cessions de sociétés 27,3 - - 27,3
Valeur comptable des titres cédés (27,3) - - (27,3)
Résultat des cessions de sociétés 0,0 - - 0,0
Ajustement des valeurs des actifs 1364,4 482,7 20,3 7 1867,4
Dépréciation d'écart d'acquisition/Ecart ©.2) } ) 9.2)

d'acquisition négatif

RESULTAT OPERATIONNEL NET 2906,0

25,5 4 260,2

Résultat des sociétés non consolidées 0,9 - - 0,9
Produits financiers 119,5 11,7 - 131,2
Charges financiéres (347,5) (87,7) (22,8) (458,1)

Codt de I'endettement financier net (228,0) (76,0) (22,8) 6 (326,9)

Ajustement de valeur des Obligations & option

de Remboursement en Numéraire et/ou en

Actions Nouvelles et/ou Existantes 21,1 35 - 24,6
(ORNANES) et des actions de préférence

convertibles et remboursables

Ajustement de valeur des instruments dérivés et

dettes (21,3) (38,2) (11,7) 10 (71,1)
Actualisation des dettes (0,7) - - 0,7)
gcquuc:;[/ez;ﬁzircte de résultat de sociétés mises en 916 : (91.6) 2 )
Intéréts sur créances 27,0 - (27,0) 2 -
Impdt sur les sociétés (74,2) 104,2 (10,5) 7 19,5

RESULTAT NET DE LA PERIODE 27225 13732 (189,2) 3906,5

Résultat net des Participations ne donnant pas
le controle

283,0

RESULTAT NET DE LA PERIODE- Part
. . e 24395
des actionnaires de la société mére
Résultat net de la période attribuable aux : -

- Détenteurs d’Actions Jumelées 3623,5

- Participations externes ne donnant pas le 283.0
controle ’

Bénéfice de I'exercice 3906,5

Résultat net de la période attribuable aux

titulaires d’Actions Jumelées analysé par
montant attribuable aux :
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— Membres d’Unibail-Rodamco @

— Membre de Newco @

attribuable aux
ctions Jumelées

Résultat

titulaire

Newco qui détient une participation de 82,59 % dans WEA.

Historique

Unibail-
Rodamco

(1) La ligne « Membres de Newco » refléte la part de 49,55 % de WEA détenue par les porteurs d'Actions Jumelées par le biais
de leur participation de 60 % dans Newco, qui détient une participation de 82,59 % dans WEA. La ligne « Membres d'Unibail-
Rodamco » reflete la participation de 50,45 % au capital de WEA détenue par Unibail-Rodamco. Cette participation résulte de
la participation de 17,41 % d’Unibail-Rodamco dans WEA détenue par des filiales de WCL, et de sa participation de 40 % dans

Etat condensé pro forma de la situation financiére (non audité) pour I’exercice clos le
1 décembre 2017, conformément aux normes IFRS

Historiqu
e ajusté

Westfield forma

Retraitements pro

31843

439,3

36235

Résumé
consolidé
pro forma

trésorerie

- Capitaux propres attribuables aux
détenteurs d'Actions Jumelées

— Membres d’Unibail-Rodamco @

— Membre de Newco @

- Participations externes ne donnant
pas le contréle

177223 32358

Devise: M€ saee207 2O 31dec 2007

ACTIFS NON COURANTS 41 650,8 17 122,0 363322
Immeubles de placement 38 524,3 8671,7 -
J!Lr:lrtze\l/]::eejrde placement évalués a la 371815 83201 )
::?g:eubles de placement évalués au 13428 3516 )
Actifs corporels 216,3 1244 -
Ecarts d'acquisition 5224 478 3649,0
Actifs incorporels 172,2 103,5 (35,4)
Préts et créances 76,8 178,9 -
Actifs financiers 30,8 239,8 19,6
Impdts différés actifs 21,9 16,2 -
Dérivés a la juste valeur 172,8 77,3 -
-
Autres imp0ts et taxes - 25,1 -
ACTIFS COURANTS 1590,2 600,3 (397,4)
Préts et créances - 22,7 -
Clients et comptes rattachés 416,5 29,7 -
Autres créances 541,1 130,0 -
Dérivés a la juste valeur 57,9 - (57,9)
Trésorerie et  équivalents de 574.7 4179 (339.5)

TOTAL CAPITAUX PROPRES

22 693,2

90711

(17223)

PASSIF NON COURANT

16 851,6

7 855,1

5075,8

No 31 déc.
tes 2017 |

62 405,9
47196,0

45501,6

16944

340,7

4,7 42191
7 240,3

255,7

7 290,2

38,1

250,1

9550,7

25,1

17931

22,7

446,2

671,1

10 -

11 653,1

64 199,0

26 203,8

244310
17728

38383

9 30 042,1
297824
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Valeur nette des Obligations a option
de remboursement en numéraire et/ou
en actions nouvelles et/ou existantes

(ORNANE) et des actions de 10205 593 ) 10798
préférence convertibles et

remboursables |
Fart flon oourante des emprunts et 12 889,6 61494 50758 6 241148
s contrats de location fnancement. ;2w : 353
Dérivés a la juste valeur 3158 18,3 - 334,1|
Imp6ts différés passifs 17525 1530,7 - 3283,2|
Provisions long terme 30,5 - - 30,5
Provisions pour engagement de retraite 9,3 3,8 - 13,1]
Dépots et cautionnements regus 2239 - - 2239|
Dettes fiscales 01 - - 01|
Dettes sur immobilisations 256,2 61,4 - 317,6|
PASSIF COURANT 3696,2 796,0 (117,7) 4374,6]

Part courante des engagements
d’achat de titres de participations ne 7,0 - - 7,0
donnant pas le contrdle

Dettes fournisseurs et autres dettes 1161,6 7173 (70,4) 12 1808,5
?art cg\urante des emprunts et dettes 23019 46 473) 10 22592
inanciéres |
Part courante des emprunts liés a des 20 05 ) 25
contrats de location financement ' ' "l
Dettes fiscales et sociales 210,5 34,8 - 2453|

Provisions court terme

TOTAL CAPITAUX PROPRES ET

13,2 38,9 - 52,1

32358 64 199,0

(1) La ligne « Membres de Newco » refléte la part de 49,55 % de WEA détenue par les porteurs d'Actions Jumelées par le biais de
leur participation de 60 % dans Newco, qui détient une participation de 82,59 % dans WEA. La ligne « Membres d'Unibail-
Rodamco » refléte la participation de 50,45 % au capital de WEA détenue par Unibail-Rodamco. Cette participation résulte de la
participation de 17,41 % d’Unibail-Rodamco dans WEA détenue par des filiales de WCL, et de sa participation de 40 % dans Newco
qui détient une participation de 82,59 % dans WEA.

432410 177223

PASSIFS

Pr(_ewsu?n ou Unibail-Rodamco a fondé ses prévisions pour 2018 de maniére autonome sur ses comptes
estimation du L. , . .
bénéfice consolidés de I’exercice clos au 31 décembre 2017.

Les principales hypothéses et estimations utilisées pour élaborer le budget et les
prévisions 2018 du groupe Unibail-Rodamco sont les suivantes :

- loyers: revenus locatifs générés par le renouvellement de baux, les
recommercialisations ou les vacances pour toutes les unités du portefeuille du
groupe Unibail-Rodamco et revenus locatifs générés par les agrandissements et
rénovations des actifs en exploitation ou la livraison de nouveaux actifs ;

- indexation : en 1’absence d’indices de référence, les hypothéses d’indexation sont
estimées sur la base des informations disponibles ;

- taux de change : reposent sur une combinaison de taux a terme du marché et de
prévisions de Bloomberg et d’analystes au mois de janvier de la premiére année du
plan annuel, puis actualisés chaque année dans le cadre de la préparation de
chaque nouveau plan annuel ;

- la division Congres & Expositions : les prévisions relatives aux revenus locatifs et
aux revenus de services ont été établies sur la base de la fréquence des événements
et du carnet de commandes au 31 décembre 2017, complétés par les prévisions
d’activité ;
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- investissements : montant d’investissement requis pour mener a bien les projets du
portefeuille de projets de développementdu groupe Unibail-Rodamco, entretenir
les actifs du groupe Unibail-Rodamco ainsi que les produits des cessions attendues
d’actifs matures ou non stratégiques ;

- cessions : des actifs sont susceptibles d’étre cédés en fonction de I’avis du groupe
Unibail-Rodamco sur leur capacité a générer les rendements requis. Le nombre de
cessions peut varier d’une année a ’autre ;

- charges financiéres : les flux de trésorerie générés par les opérations a venir ont été
estimés et le plan d’affaires inclut des hypothéses relatives aux taux d’intéréts
reposant sur les prévisions du marché (taux a terme) ; les effets des instruments de
couverture mis en place par le groupe Unibail-Rodamco sont intégrés au calcul des
charges financiéres ;

- impots : I’estimation du montant des imp0ts repose sur le résultat des filiales du
groupe Unibail-Rodamco dans chaque pays sur la base des lois et réglements
connus au moment de la préparation du plan d’affaires annuel ;

- principes comptables : application des normes et méthodes comptables sur
lesquelles les comptes financiers consolidés 2017 sont fondés.

Les taux d'indexation et de change sont des facteurs externes sur lesquels Unibail-Rodamco
n'a aucune influence.

Considérant (i) ce qu’Unibail-Rodamco considere comme des hypothéses raisonnables de
croissance macro-économique stable et des conditions géopolitiques ainsi que I’hypothése
d’un environnement des affaires stable dans les pays dans lesquels Unibail-Rodamco opere
actuellement et (ii) la croissance attendue des revenus locatifs nets résultant des rénovations
locatives, des livraisons d’actifs en 2017, de 1’acquisition d’une participation dans
Metropole Zlicin et de la compensation partielle d’une cession d’actifs de bureaux au
second semestre 2017, Unibail-Rodamco prévoit un accroissement de son résultat récurrent
avant impdts compris entre 1.295 millions d’euros et 1.310 millions d’euros (aprés
déduction des intéréts minoritaires), représentant un accroissement de 6,1% a 7,4% par
rapport a I’exercice clos le 31 décembre 2017.

Unibail-Rodamco prévoit que le nombre moyen d’actions augmentera d’environ 400.000
actions en 2018, représentant une augmentation de +0,4% par rapport au nombre moyen
d’actions en 2017. Sur la base de ce qui précede, Unibail-Rodamco anticipe
I’accroissement de son bénéfice récurrent avant impot par action de 7,1%.

En conséquence, Unbail-Rodamco prévoit pour 2018 une croissance de son résultat net
récurrent par action qui viendrait s’établir entre 12,75€ et 12,90€, sur un périmetre constant,
représentant une croissance du résultat net récurrent par action de 5,8% a 7,1%, a comparer
au résultat net récurrent par action de 12,05€ atteint en 2017. A la réalisation de
I’Opération, les prévisions d’Unibail-Rodamco sur un périmeétre constant cesseront d’étre
valables. Unibail-Rodamco s’efforcera de fournir une mise a jour pour I’année se terminant
le 31 décembre 2018 dés que cela sera possible avec une assurance raisonnable.

B.10

Réserves
contenues dans
les rapports
d’audit sur les
informations
financieres
historiques

Non applicable.

B.11

Fonds de
roulement net

Unibail-Rodamco et Newco estiment que le fonds de roulement dont dispose le Nouveau
Groupe est suffisant pour satisfaire ses obligations actuelles, pendant une période d’au
moins 12 mois a compter de la date du présent Prospectus.
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Section C — Valeurs mobiliéres

Annexes et Elément

Obligation d’information

C.1 | Natureet Conformément aux Statuts d’Unibail-Rodamco et aux Statuts de Newco, chaque Action
catégorie des Jumelée est composée d’une Action Unibail-Rodamco jumelée avec une Action Newco de
valeurs Catégorie A et sera libellée en euros.
mobilieres . , , .. .. L ,

Les Actions Jumelées dont I’admission aux négociations sur les marchés réglementés
d’Euronext Paris et d’Euronext Amsterdam a été accordée seront constituées de
I’ensemble des actions composant le capital social d’Unibail-Rodamco, ainsi que de
I’ensemble des Actions Newco de Catégorie A, jumelées, soit environ 138.918.769
Actions Jumelées.

Les Actions Unibail-Rodamco sont des actions ordinaires d’une valeur nominale de cing
euros (5,00€ chacune).

LEI Unibail-Rodamco: 969500SHQITWXSIS7N89.

Conformément aux Statuts de Newco, le capital autorisé de Newco s'élévera a 555.000.000
euros et sera composé de 660.000.000 Actions Newco de Catégorie A et 440.000.000
Actions Newco de Catégorie B d'une valeur nominale de 0,50 euro chacune.
Immédiatement aprés la réalisation de [I'Opération, le capital social de Newco sera
composé au maximum de 138.918.769 Actions Newco de Catégorie A et environ 93
million d’Actions Newco de Catégorie B.

LEI Newco: 7245002R31EKBDW59H93.

Actions Jumelées admises aux négociations

Code ISIN : FR0013326246

Symbole : « URW »

C.2 | Devise Les Actions Unibail-Rodamco et les Actions Newco de Catégorie A sont libellées en

euros.

C.3 | Nombre Voir I’Elément C.1 ci-dessus.
d’actions émises

C.4 | Description des | Tout détenteur d’Actions Jumelées jouira des mémes droits et sera soumis aux mémes

droits attachés
aux titres

obligations qu’un actionnaire d’Unibail-Rodamco (au titre des Actions Unibail-Rodamco
qui composent les Actions Jumelées qu’il détient) et qu’un actionnaire de Newco (au titre
des Actions Newco de Catégorie A qui composent les Actions Jumelées qu’il détient).

Actions Jumelées

Pour permettre le jumelage effectif des Actions Unibail-Rodamco et des Action Newco de
Catégorie A sous la forme d’une Action Jumelée et ainsi parvenir a une situation ou les
porteurs d’Actions Unibail-Rodamco et d’Action Newco de Catégorie A - autres que toute
entité du Groupe Jumelé - détiennent une participation dans Unibail-Rodamco et une
participation dans Newco comme s’ils détenaient une participation dans une société unique
issue d’un regroupement, les Statuts d’Unibail-Rodamco et les Statuts de Newco
définissent le « Principe des Actions Jumelées ».

Le Principe des Actions Jumelées induit ce qui suit :

- aucune Action Unibail-Rodamco ni aucune Action Newco de Catégorie A ne peut
(i) étre émise pour ou souscrite par une personne extérieure a toute entité du
Groupe Jumelé, (ii) étre cédée a ou, selon le droit applicable, faire 1’objet d’un
nantissement ou autre slreté par une personne extérieure a toute entité du Groupe
Jumelé ou (iii) faire I’objet d’une mainlevée de nantissement ou autre streté par
une personne extérieure a toute entité du Groupe Jumelé ; sauf, pour chaque cas,
conjointement avec une Action Newco de Catégorie A ou une Action Unibail-
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Rodamco, selon le cas, sous la forme d’une Action Jumelée ;

nul droit a souscrire une ou plusieurs Actions Unibail-Rodamco ou une ou
plusieurs Actions Newco de Catégorie A ne saurait (i) étre conféré a une
personne autre que toute entité du Groupe Jumelé ou exercé par une personne
autre que toute entité du Groupe Jumelé, (ii) étre résilié par une personne autre
que toute entité du Groupe Jumelg, (iii) étre cédé ou, selon le droit applicable,
faire I’objet d’un nantissement ou d’une autre siireté par une personne autre que
toute entit¢é du Groupe Jumelé, ou (iv) faire I’objet d’une mainlevée de
nantissement ou d’autres sliretés par une personne autre que toute entité du
Groupe Jumelé, sauf, dans chaque cas, conjointement avec un droit a souscrire a
un nombre équivalent d’Action Newco de Catégorie A ou d’Actions Unibail-
Rodamco, selon le cas, sous la forme d’un nombre équivalent d’Actions
Jumelées ;

tous les actionnaires, autres que toute entité du Groupe Jumelé, doivent se garder
(i) d’acquérir des Actions Unibail-Rodamco ou des Action Newco de Catégorie
A, (i) d’acquérir, d’exercer ou de résilier tout droit a souscrire une ou plusieurs
Actions Unibail-Rodamco ou une ou plusieurs Action Newco de Catégorie A, ou
(iii) de constituer ou d’acquérir un usufruit ou un nantissement ou toute autre
sQreté portant sur les Actions Unibail-Rodamco ou sur les Action Newco de
Catégorie A ou portant sur tout droit & souscrire & une ou plusieurs Actions
Unibail-Rodamco ou une ou plusieurs Action Newco de Catégorie A, sauf, dans
chaque cas (lorsque cela concerne une Action Unibail-Rodamco ou une Action
Newco de Catégorie A), conjointement avec une Action Newco de Catégorie A
ou une Action Unibail-Rodamco, selon le cas, sous la forme d’une Action
Jumelée ou (lorsque cela concerne un droit de souscription a une ou plusieurs
Action Unibail-Rodamco ou a une ou plusieurs Action Newco de Catégorie A)
conjointement avec un droit & souscrire a un nombre équivalent d’Action Newco
de Catégorie A ou d’Actions Unibail-Rodamco, selon le cas, sous la forme d’un
nombre équivalent d’Actions Jumelées ; et

conformément au droit applicable, le Directoire d’Unibail-Rodamco, le Conseil
de Surveillance d’Unibail-Rodamco, le Directoire de Newco et le Conseil de
Surveillance de Newco doivent prendre les dispositions nécessaires pour s’assurer
qu’a tout moment, le nombre d’Actions Unibail-Rodamco émises et détenues par
des tiers autres que toute entité du Groupe Jumelé est égal au nombre d’ Action
Newco de Catégorie A émises et détenues par des tiers autres que toute entité du
Groupe Jumelé.

En application du Principe des Actions Jumelées, les Actions Unibail-Rodamco et les
Action Newco de Catégorie A ne peuvent étre cédées séparément (sauf pour les cessions
au profit d’entités du Groupe Jumelé), mais uniquement sous la forme d’Actions Jumelées.

Transfert et détention des Actions Jumelées

Conformément a D’article L. 211-3 du Code monétaire et financier francais, les Actions
Jumelées, quel que soit leur forme, seront dématérialisées et leur détention sera établie par
inscription dans un compte-titres.

Conformément aux articles L. 211-15 et L. 211-17 du Code monétaire et financier
francais, les Actions Jumelées sont transférées par virement de compte a compte et le
transfert de propriété des Actions Jumelées résultera de leurs inscriptions au compte-titres
de l'acquéreur.
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L’inscription d’une Action Jumelée au compte-titres de l'acquéreur entrainera le transfert
de propriété d’une Action Unibail-Rodamco et d’une Action Newco de Catégorie A.

Actions détenues dans un PEA (plan d’épargne en actions

Les Actions Jumelées ne sont pas éligibles au PEA, y compris pour les Actions Jumelées
recues par les actionnaires d’Unibail-Rodamco qui détiennent valablement leurs Actions
Unibail-Rodamco en PEA. Les actionnaires concernés auront la possibilité de régulariser
leur situation en transférant les Actions Jumelées en dehors de leur PEA aprés la
Distribution en nature des Actions Newco de Catégorie A, dans des conditions qui seront
précisées prochainement par la Direction de la Iégislation fiscale et communiquées par
Unibail-Rodamco. La plus-value éventuellement réalisée lors de ce transfert bénéficiera du
régime d’exonération d’imp6t du PEA.

Emission des Actions Jumelées

Une Action Jumelée est composée d’une Action Unibail-Rodamco et d’une Action Newco
de Catégorie A. Par conséquent, la création d’une nouvelle Action Jumelée pourra étre
effectuée par 1’émission par Unibail-Rodamco d’une Action Unibail-Rodamco et par
I’émission par Newco d’une Action Newco de Catégorie A. En vertu du Principe des
Actions Jumelées, aucune Action Unibail-Rodamco ne peut étre émise a d’autres
personnes qu’une entité du Groupe Jumelé, sauf conjointement avec une Action Newco de
Catégorie A sous la forme d’une Action Jumelée (et vice versa), ce qui peut par exemple
étre effectué en prévoyant une résolution se pronongant sur 1’émission d’Actions Newco
de Catégorie A conditionnée a I’adoption d’une résolution se pronongant sur 1’émission
d’un nombre correspondant d’Actions Unibail-Rodamco. La création d’une nouvelle
Action Jumelée peut également étre effectuée par 1’émission par Unibail-Rodamco d’une
Action Unibail-Rodamco conjointement avec le transfert d’une Action Newco de
Catégorie A existante (déjumelée) auto-détenue par le Groupe Jumelé, ou par 1’émission
par Newco d’une Action Newco de Catégorie A conjointement avec le transfert d’une
Action Unibail-Rodamco existante (déjumelée) auto-détenue par le Groupe Jumelée.

Droits préférentiels de souscription au titre des Actions Jumelées

En vertu du Principe des Actions Jumelées, toute émission d’Actions Jumelées avec droits
préférentiels pour les porteurs d’Actions Jumelées existants peut par exemple étre
effectuée par I’émission a la fois par Unibail-Rodamco et par Newco de nouvelles actions
avec droits préférentiels de souscription. Dans un tel cas d’émission avec droits
préférentiels de souscription, le Principe des Actions Jumelées fera que le droit
(préférentiel) d’un actionnaire existant de souscrire a une Action Unibail-Rodamco ne peut
étre exercé par ou transféré a une personne autre que toute entité du Groupe Jumelé que
conjointement avec le droit correspondant de souscrire a une Action Newco de Catégorie
A (et vice versa) sous la forme d’une Action Jumelée. Réciproquement, toute émissions
d’Actions Jumelées sans droits préférentiels pour les porteurs d’ Actions Jumelées existants
exige que les droits préférentiels soient exclus (ou ne s’appliquent pas) a la fois pour la
souscription des Actions Unibail-Rodamco et des Actions Newco de Catégorie A.

Dividendes et autres distributions sur les Actions Jumelées

Tout porteur d'Actions Jumelées détiendra a la fois des Actions Unibail-Rodamco et des
Actions Newco de Catégorie A. Par conséquent, un tel porteur d'Actions Jumelées recevra
les dividendes et autres distributions déclarés par Unibail-Rodamco sur les Actions
Unibail-Rodamco ainsi que les dividendes et autres distributions déclarés par Newco sur
les Actions Newco de Catégorie A. Il est prévu que le paiement des dividendes d’Unibail-
Rodamco et des dividendes de Newco soit effectué en plusieurs versements distincts. Les
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paiements des dividendes d’Unibail-Rodamco et des dividendes de Newco seront soumis a
des traitements fiscaux différents.

Principe des Actions Jumelées et régles régissant les offres publiques

Tout porteur d'Actions Jumelées détiendra a la fois des Actions Unibail-Rodamco et des
Actions Newco de Catégorie A. Par conséquent, tout porteur d'Actions Jumelées devra
respecter a la fois les regles régissant les offres publiques en France (concernant Unibail-
Rodamco) et les regles régissant les offres publiques aux Pays-Bas (concernant Newco).
Compte tenu de la participation d'Unibail-Rodamco dans Newco, une Action Jumelée ne
représente pas le méme pourcentage de droits de vote dans Unibail-Rodamco que dans
Newco. Par conséquent, un porteur d'Actions Jumelées peut franchir le seuil de 30%
déclenchant 1’obligation de déposer une offre publique sur la totalité des Actions Unibail-
Rodamco en circulation sans étre soumis a une obligation de déposer une offre publique
obligatoire sur I'ensemble des Actions Newco en circulation. Toutefois, compte tenu du
Principe des Actions Jumelées, un initiateur qui n'est pas une entité du Groupe Jumelé peut
uniquement acquérir des Actions Unibail-Rodamco sous la forme d'Actions Jumelées, ce
qui peut entrainer, pour I’initiateur, une obligation de déposer concomitamment une offre
publique sur I’ensemble des Actions Newco en circulation.

Actions Unibail-Rodamco

Chaque Action Unibail-Rodamco donne droit a une voix lors de 1’assemblée générale
Unibail-Rodamco.

Emission d’Actions Unibail-Rodamco

L’émission d’Actions Unibail-Rodamco et de valeurs mobiliéres donnant accés au capital
requiert un vote des actionnaires d’Unibail-Rodamco (les "Actionnaires d’Unibail-
Rodamco") réunis en assemblée générale extraordinaire. Les Actionnaires d’Unibail-
Rodamco peuvent déléguer le pouvoir et 1’autorité d’émettre des Actions Unibail-
Rodamco et des valeurs mobiliéres donnant accés au capital au directoire d’Unibail-
Rodamco (le "Directoire d’Unibail-Rodamco™). Les augmentations de capital sont
soumises au Principe des Actions Jumelées.

Droits préférentiels de souscription

En vertu du droit frangais, les Actionnaires d’Unibail-Rodamco jouissent de droits
préférentiels leur permettant de souscrire au prorata de leur participation des Actions
Unibail-Rodamco ou d’autres valeurs mobiliéres donnant accés au capital émis par
Unibail-Rodamco qui leur donnent le droit, directement ou indirectement, de souscrire des
valeurs mobiliéres donnant acces au capital émis par la société en échange d’un paiement
en numéraire. Ces droits préférentiels de souscription peuvent étre cédées durant la période
de souscription de I’offre concernée.

Les Actionnaires d’Unibail-Rodamco réunis en assemblée générale extraordinaire peuvent
renoncer a ces droits préférentiels de souscription. Le Directoire d’Unibail-Rodamco et les
commissaires aux comptes d’Unibail-Rodamco doivent présenter des rapports portant
spécifiquement sur toute proposition de renonciation aux droits préférentiels de
souscription.

Dividendes et autres distributions

En vertu du droit frangais et conformément aux Statuts d’Unibail-Rodamco, des
dividendes peuvent étre distribués sur le bénéfice distribuable qui, a I’issue de chaque
exercice, S€ compose :

50




Annexes et Elément

Obligation d’information

- durésultat net d’Unibail-Rodamco pour I’exercice concerné ; minoré de

- toute contribution obligatoire au fonds de réserve légale d’Unibail-Rodamco en
vertu du droit francais ; plus

- tout bénéfice supplémentaire déclaré par Unibail-Rodamco, mais non distribué
lors des exercices précédents ; moins

- toute perte reportée des exercices antérieurs ;

- ainsi que de toute réserve distribuable (bénéfices distribuables et toute réserve
distribuable formant le « montant distribuable »).

Si Unibail-Rodamco réalise un bénéfice par rapport a la fin de I’exercice précédent,
comme le révele le bilan provisoire certifié par les commissaires aux comptes d’Unibail-
Rodamco, le Directoire d’Unibail-Rodamco est en droit, conformément aux dispositions
du Code de commerce frangais et aux autres réglementations applicables, de verser des
acomptes sur dividende avant 1’approbation des comptes annuels par les actionnaires, a
condition que le montant des acomptes sur dividende ne soit pas supérieur au montant
distribuable. Les Statuts d’Unibail-Rodamco autorisent 1’assemblée générale d’Unibail-
Rodamco & donner le choix & chaque actionnaire de recevoir tout ou partie de son
dividende en numéraire ou sous forme d’Actions Unibail-Rodamco.

Les dividendes sont distribuables aux Actionnaires d’Unibail-Rodamco au pro rata du
nombre d’Actions Unibail-Rodamco qu’ils détiennent. Les dividendes doivent étre versés
aux Actionnaires d’Unibail-Rodamco en date de ’assemblée générale ordinaire d’Unibail-
Rodamco ayant approuvé la distribution des dividendes.

Actions Newco

Chaque Action Newco de Catégorie A donne droit a une voix lors de 1’assemblée générale
de Newco.

Emission d'Actions Newco

En vertu du Principe des Actions Jumelées et sur proposition du Directoire de Newco avec
I’accord du conseil de surveillance de Newco (le "Conseil de Surveillance de Newco"),
I’assemblée générale Newco peut décider d’émettre des Actions Newco. Sur proposition
du directoire de Newco (le "Directoire de Newco"), avec l'accord du Conseil de
Surveillance de Newco, l'assemblée générale de Newco (le "Assemblée Générale de
Newco") peut également conférer au Directoire de Newco le pouvoir d'émettre des Actions
Newco. Toute résolution du Directoire de Newco visant I'émission d'Actions Newco est
soumise au Principe des Actions Jumelées et nécessite l'approbation du Conseil de
Surveillance de Newco. Cela s'applique également a I'octroi de droits permettant de
souscrire a des Actions Newco. Avant la réalisation de I'Opération, I'Assemblée Générale
de Newco autorisera de maniére irrévocable le Directoire de Newco, sous réserve de
I'accord du Conseil de Surveillance de Newco et en observant le Principe des Actions
Jumelées, & décider d’émettre des Actions Newco et a conférer des droits de souscription
d'Actions Newco, pour une durée initiale de cing ans a compter de la réalisation de
I'Opération, a hauteur du capital maximum autorisé tel qu’applicable.

Droits préférentiels des Actions Newco

A Toccasion d’une émission d’Actions Newco, chaque Actionnaire Newco jouira d'un
droit préférentiel proportionnel a la valeur nominale totale de ses Actions Newco. Les
Actions Newco attribuées en échange d'un apport en nature ou attribuées aux employés de
Newco ou d'une Société du Groupe Newco ne conférent aucun droit préférentiel. Ces
droits préférentiels s'appliquent également en cas d'attribution de droits a la souscription
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d’Actions Newco. Sur proposition du Directoire de Newco avec ’accord du Conseil de
Surveillance de Newco, I’Assemblée Générale de Newco peut décider de limiter ou de
supprimer les droits préférentiels. Sur proposition du Directoire de Newco, avec l'accord
du Conseil de Surveillance de Newco, 1I’Assemblée Générale de Newco peut également
conférer au Directoire de Newco le pouvoir de limiter ou de supprimer des droits
préférentiels. Toute résolution du Directoire de Newco portant limitation ou suppression
des droits préférentiels requiert I'accord du Conseil de Surveillance de Newco. Toute
résolution de 1’Assemblée Générale de Newco destinée a limiter ou supprimer les droits
préférentiels ou a octroyer une autorisation, requiert une majorité des deux tiers (2/3) des
suffrages exprimés. Avant la réalisation de I'Opération, I’ Assemblée Générale de Newco
autorisera de maniére irrévocable le Directoire de Newco, sous réserve de l'accord du
Conseil de Surveillance de Newco, a décider de limiter ou de supprimer les droits
préférentiels de souscription a des Actions Newco ou a ’octroi de droits de souscription
d'Actions Newco pour une durée initiale de cing ans a compter de la réalisation de
I'Opération, & hauteur du capital maximum autorisé tel qu’applicable.

Dividendes et autres distributions sur les Actions Newco

Newco peut uniquement procéder & une distribution a condition que ses capitaux propres
soient supérieurs au montant de la fraction appelée et versée de son capital, majorée des
réserves devant &tre maintenues en vertu de la loi. Les montants distribués doivent I'étre en
proportion du nombre total d'Actions Newco détenues. Les bénéfices figurant dans les
comptes annuels de Newco au titre d'un exercice doivent étre distribués selon I'ordre de
priorité suivant : (i) le Directoire de Newco, avec I’accord du Conseil de Surveillance de
Newco, doit déterminer la part des bénéfices qu’il convient d’allouer aux réserves de fonds
propres de Newco, en prenant en compte les regles et réglementations budgétaires
applicables a Newco a tout moment ; et (ii) la part résiduelle des bénéfices doit &tre mise a
disposition de 1’ Assemblée Générale de Newco.

Le Directoire de Newco, avec l'accord du Conseil de Surveillance de Newco, peut décider
de verser des acomptes sur dividende. Sur proposition du Directoire de Newco, avec
I’accord du Conseil de Surveillance de Newco, 1’Assemblée Générale de Newco est
autorisée a décider de procéder a une distribution prélevée sur les réserves de Newco. Les
distributions doivent étre versées a la date de 1I’Assemblée Générale de Newco et, dans le
cas de distributions en numéraire, dans la devise ou les devises déterminées par le
Directoire de Newco avec I'approbation du Conseil de Surveillance de Newco.

C.5 | Restrictionala | En application du Principe des Actions Jumelées, les Actions Unibail-Rodamco et les
libre Actions Newco de Catégorie A ne peuvent étre cédées séparément (sauf pour les cessions
négociabilité au profit des entités du Groupe Jumelé), mais uniquement sous la forme d’Actions
des titres Jumelées. L’ensemble des Actionnaires d'Unibail-Rodamco et I’ensemble des Actionnaires

Newco doivent respecter le Principe des Actions Jumelées.
Les Actions Jumelées sont librement cessibles et il n’existe aucune restriction quant a leur
cession, dans le respect du Principe des Actions Jumelées.

C.6 | Admission L’admission des Actions Jumelées aux négociations sur Euronext Paris et Euronext

Amsterdam a la réalisation de I’Opération a été approuvée.

Les informations relatives a la cotation des Actions Jumelées figureront dans un avis
devant étre publié par Euronext le 30 mai 2018 (au plus tard).

Il est prévu que les Actions Jumelées commenceront a étre négociées sur Euronext
Amsterdam et Euronext Paris le 5 juin 2018.

C.7 | Politique en La politique actuelle d’Unibail-Rodamco en matiére de dividende prévoyant la distribution
matiére de de 85 a 95 % du résultat récurrent net d’Unibail-Rodamco devrait demeurer inchangée
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dividendes

apres la réalisation de I’Opération, exception faite des dates de versement, qui auront alors
lieu en mars et en juillet a compter de 2018.

Newco prévoit de distribuer entre 85 et 95 % du résultat net récurrent de son exercice.
Afin de conserver son statut d’investisseur institutionnel étranger (FII — (fiscale
beleggingsinstelling)), Newco prévoit de se conformer a 1’obligation de distribution fiscale
prévoyant de verser un dividende au moins égal a son bénéfice fiscal dans les huit mois
suivant la fin de chaque exercice. Newco prévoit de verser ces dividendes annuels en deux
versements a compter de 2019, au titre de ’exercice clos le 31 décembre 2018, en mars et
en juillet.

Section D — Risques

Annexes et Elément
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D.1

Principaux
facteurs de
risques propres
au Nouveau
Groupe et a son
secteur
d’activité

Les principaux risques propres au Nouveau Groupe et a son secteur d’activité sont
énumérés ci-dessous :
- Le portefeuille immobilier du Nouveau Groupe et les revenus de ses
investissements pourraient patir de la situation économique, des fluctuations de la
valeur et des loyers de ses immeubles et d’autres facteurs.

Le rendement d’un investissement correspondant aux actifs du Nouveau Groupe
dépend en grande partie du montant des loyers générés par les immeubles et des
dépenses nécessaires a leur exploitation, y compris la gestion et la maintenance
des immeubles, ainsi que de 1’évolution de la valeur de marché des immeubles.

Les loyers et la valeur de marché des immeubles du Nouveau Groupe peuvent
étre affectés de maniere significative par un certain nombre de facteurs,
notamment:

- la nature cyclique du secteur immobilier ;

- la situation générale des économies nationales et locales dans lesquelles
le Nouveau Groupe opére, comme la croissance (ou la contraction) du
produit intérieur brut, les tendances du marché de 1’emploi, la confiance
des ménages, les ventes au détail et le niveau de ’inflation et des taux
d’intérét ;

- lasituation du marché immobilier local, comme le niveau de la demande
et de I’offre de centres commerciaux, de bureaux et d’espaces de congrés
et d’expositions ;

- la capacité a développer et rénover ses propriétés afin d’optimiser le
rendement des investissements résultant de 1’augmentation des loyers et
de la valorisation de I’actif ;

- la capacité a attirer et retenir les locataires et les clients par les activités
de services connexes ;

- la perception par les locataires et les utilisateurs des centres
commerciaux de I’attrait, de la commodité et de la sécurité des biens
immobiliers ;

- la commodité et la qualité des centres commerciaux concurrents et
d’autres points de vente comme le développement de 1’e-commerce, et
d’autres tendances observées dans le secteur de la vente de détail ;

- lasituation financiére des locataires et, en particulier, des locataires clés
et des locataires de bureaux ;
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- les taux de vacance élevés ou en hausse ;

- I’évolution de la Iégislation applicable en matiere de location
immobiliére ;

- les attaques terroristes, ou d’autres incidents de sécurité importants sur le
site d’un ou plusieurs de ses immeubles ; et

- des facteurs externes, dont des événements mondiaux importants tels que
les guerres ou les catastrophes naturelles comme les inondations et les
tremblements de terre.

L’inflation peut avoir un impact sur les opérations du Nouveau Groupe par ses
effets sur les codts et donc sur la rentabilité et la performance des différents biens
immobiliers. Une baisse de la performance globale des actifs du Nouveau Groupe
en raison de l’inflation peut potentiellement non seulement diminuer ses
bénéfices réels, mais également avoir un impact sur ses frais de gestion.

La notation de crédit du Nouveau Groupe pourrait étre revue a la baisse dans le
futur.

Méme si 1’Opération doit entrainer une amélioration du profil financier, le
maintien de la notation de crédit actuelle d’Unibail-Rodamco ne peut étre garanti,
car il dépend de I’évaluation d’Unibail-Rodamco par des tiers. A 1’avenir, les
agences de notation pourraient attribuer au Nouveau Groupe ou a ses instruments
de dette une notation inférieure aux notations actuelles d’Unibail-Rodamco et/ou
de Westfield. Une telle dégradation pourrait contraindre le Nouveau Groupe a se
financer a des conditions moins favorables et augmenter ses colts de
financement.

Des conséquences défavorables pourraient survenir si une entité juridique du
Nouveau Groupe ne parvenait pas a bénéficier d’un traitement fiscal favorable en
vertu du statut de FII, SIIC (Société d'Investissement Immobilier Cotée), SOCIMI
(Sociedades Anénimas Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario) et
REIT (U.S. real estate investment trust).

Si les entités juridiques concernées du Nouveau Groupe n’étaient plus éligibles
aux statuts de FlI, SIIC, SOCIMI ou REIT, le Nouveau Groupe devrait acquitter
un impdt sur les revenus aux Pays-Bas, en France, en Espagne ou aux Etats-Unis
(y compris tout impdt minimum alternatif applicable, pour les périodes fiscales
commencant au plus tard le 31 décembre 2017), selon le cas, sur ses revenus
imposables aux taux ordinaires de 1I’imp6t sur les sociétés. En pareil cas, le
résultat net des entités juridiques concernées du Nouveau Groupe disponible pour
investissement ou distribution aux actionnaires serait fortement réduit pour
chacune des années concernées.

D.3 | Principaux
risques relatifs
a I’Opération
et aux Actions
Jumelées

Les principaux risques liés a I’Opération et aux Actions Jumelées sont les suivants :

La réalisation de 1’Opération est subordonnée a plusieurs conditions suspensives,
qui peuvent I’empécher ou la retarder.

La réalisation de 1’Opération est subordonnée a plusieurs conditions suspensives,.
Certaines de ces conditions suspensives échappent au contrdle d’Unibail-
Rodamco, de Newco et de Westfield. Il ne peut étre garanti que les conditions
suspensives a 1’Opération seront satisfaites ou feront 1’objet d une renonciation
dans un délai opportun ou d’aucune maniére. La non-satisfaction ou la
satisfaction tardive des conditions suspensives pourrait empécher ou retarder la
réalisation de 1’Opération, ce qui pourrait réduire les avantages qu’Unibail-
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Rodamco escompte de I’Opération, augmenter les cotits liés a 1’Opération et
entraver le succés de D’intégration des activités d’Unibail-Rodamco et de
Westfield.

L’Opération est subordonnée en particulier aux conditions suspensives suivantes,
a savoir notamment :

- les approbations et consentements des autorités de régulation de 1’Union
européenne et d’Australie. Les autorités compétentes peuvent imposer
des mesures ou conditions et il ne peut étre garanti qu’Unibail-Rodamco
et Westfield obtiendront les consentements et approbations nécessaires
des autorités de régulation. De plus, les conditions imposées par les
autorités de régulation dans le cadre de I’Opération pourraient avoir un
impact négatif important sur les activités, les résultats opérationnels, la
situation financiére et les perspectives d’Unibail-Rodamco ;

- l’approbation des actionnaires d’Unibail-Rodamco et des Porteurs de
Titres Westfield ;

- ’approbation par la cour australienne des (ou en lien avec les) Schemes
proposeés ; et

- Dl’admission des Actions Jumelées aux négociations sur I’ASX sous la
forme de CDI.

Risques relatifs a la réalisation des synergies escomptées :

Malgré I’expérience de I’intégration d’actifs et d’activités que posséde Unibail-
Rodamco, la réalisation de synergies n’est pas certaine. Il existe un risque que les
synergies escomptées ne se réalisent pas du tout ou pas totalement, ou qu’elles se
réalisent sur une période plus longue, ou qu’elles nécessitent des colits supérieurs
a ceux prévus pour se réaliser.

La capacité a réaliser les synergies dépendra, entre autres, du fait que 1’intégration
d’Unibail-Rodamco, de Newco et de Westfield, soit réalisée de maniere
efficiente, efficace et opportune, sans interruption importante de leurs activités
respectives. La non-réalisation des avantages et synergies escomptés pourrait
affecter la performance et la situation financiére du Nouveau Groupe.

L’intégration des activités d’Unibail-Rodamco et de Westfield pourrait s’avérer
plus colteuse que prévue :

L’Opération impliquera la combinaison des activités d’Unibail-Rodamco et de
Westfield qui fonctionnaient précédemment en toute indépendance. Il existe un
risque que des problémes et complications non prévus surgissent au cours du
processus d’intégration. Il existe un risque que le Nouveau Groupe soit confronté
a des passifs et colts non prévus, a une perturbation des opérations et a une
éventuelle perte d’employés clés, de clients ou de parts de marché si I’intégration
n’était pas achevée dans les délais et selon le processus planifié. Unibail-
Rodamco et Westfield engageront des colits dans le cadre de 1’Opération.
Unibail-Rodamco et Westfield paieront toutes deux des frais et autres dépenses
liées a I’Opération, y compris des honoraires de conseillers financiers, des frais de
dépdt, des frais juridiques et comptables et des cofits d’expédition.

La situation financiére et le résultat opérationnel réels du Nouveau Groupe
peuvent différer significativement des informations financiéres pro forma non
auditées contenues dans le Prospectus :
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Les informations financiéres pro forma non auditées présentées par Unibail-
Rodamco dans le Prospectus sont fournies uniquement a titre illustratif et
décrivent, par leur nature, une situation hypothétique dans laquelle 1’Opération
aurait été finalisée le 1% janvier 2017 (aux fins de préparation du compte de
résultat pro forma) ou le 31 décembre 2017 (aux fins de préparation du bilan pro
forma). Par conséquent, ces informations ne reflétent pas la situation financiére
ou le résultat opérationnel que le Nouveau Groupe aurait réellement connu si
lintégration des activités d’Unibail-Rodamco et de Westfield avait été finalisée
durant la période considérée. Les informations financiéres pro forma non auditées
ne refletent pas non plus le futur résultat opérationnel, la situation financiére ou
les instruments de financement du Nouveau Groupe. Les informations financieres
pro forma non auditées ne prennent pas en compte les éléments exceptionnels tels
que les dépenses liées au changement de contréle ou les coflits d’intégration
susceptibles d’étre occasionnés par I’Opération. Par ailleurs, les effets financiers
de toute rationalisation des synergies ne sont pas reflétés dans les informations
financiéres pro forma non auditées. Par conséquent, la situation financiere du
Nouveau Groupe peut différer significativement de celle présentée dans les
informations financiéres pro forma non auditées contenues dans le Prospectus.

Section E — Offre
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E.l

Montant total
net du produit
de I’offre

Non applicable.

Estimation des
dépenses lies
a ’Opération
eta

I’ Admission

Le montant des honoraires et frais des conseillers financiers, juridiques, comptables et
consultants en communication encourus par Unibail-Rodamco dans le cadre de
I’Opération est estimé & environ 86 millions d’euros (103 millions de dollars US).

Westfield a encouru des colts importants afin de réaliser I’Opération avec Unibail-
Rodamco a tel point qu’ils seront soumis au vote des actionnaires de Westfield. Ces codts
incluent les négociations avec Unibail-Rodamco, I’implication de conseils, la fourniture
d’information & Unibail-Rodamco, la facilitation de 1’accés d’Unibail-Rodamco aux due
diligences et I’engagement d’un expert indépendant.

Si I’Opération est réalisée, ces colts seront effectivement pris en charge par Unibail-
Rodamco et Newco en tant qu’entités de controle de Westfield a ’issue de la réalisation
de I’Opération. Si I’Opération n’est pas réalisée et Si aucune proposition supérieure n’est
formulée et mise en ceuvre, Westfield prévoit de supporter une charge totale d’environ 50
millions de dollars US, dont 10,3 millions de dollars US ont été réglés lors de I’exercice
2017 et le solde sera réglé au cours de I’exercice 2018.

E.2a

Raison de
Poffre et
utilisation du
produit de
Poffre

Non applicable.
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E3 MOd?I.'teS et Le calendrier ci-dessous donne une indication des principales étapes de I'Opération et de
conditions de ; S
, I'Admission :
Poffre
Date du présent | Approbation du Prospectus par I'AMF et I'AFM et publication
Prospectus du Prospectus.
Visa du Document E par I'AMF et publication du
Document E.
Publication du Document de Référence 2017 d’Unibail-
Rodamco sur le site internet d'Unibail-Rodamco.
4 avril 2018 Publication au BALO de I’avis de réunion de 1’Assemblée
Générale d’Unibail-Rodamco.
12 avril 2018 Premiére audience de la Scheme Court pour convocation de
(heure de Sydney) | I'assemblée générale des Porteurs de Titres Westfield.
Enregistrement du Scheme Booklet auprés de 1’Australian
Securities and Investments Commission (ASIC).
27 avril 2018 Publication au BALO de lavis de convocation de
I’ Assemblée Générale d’Unibail-Rodamco.
17 mai 2018 Assemblée  Générale d'Unibail-Rodamco pour obtenir
I’approbation des actionnaires.
24 mai 2018 Assemblée générale de Westfield (pour approuver les
(heure de Sydney) | Schemes et les résolutions associées).
29 mai 2018 Seconde audience de la Scheme Court concernant les
(heure de Sydney) | Schemes.
30 mai 2018 Publication par Euronext Paris et Euronext Amsterdam d'un
(au plus tard) avis de radiation des Actions Unibail-Rodamco et d'un avis
d'admission des Actions Jumelées.
30 mai 2018 Date de Prise d’Effet.
Dernier jour de négociation des Titres Westfield sur
I’Australian Securities Exchange (ASX).
Paiement du dividende final d’Unibail-Rodamco pour
I’exercice 2017.
31 mai 2018 Premier jour prévu de négociations des Chess Depository
Interests (CDIs) sur ASX, en reglement différé.
1% juin 2018 Date d'Enregistrement.
4 juin 2018 Dernier jour de négociation des Actions Unibail-Rodamco sur
Euronext Paris et Euronext Amsterdam.
Publication par Euronext du prix de référence des Actions
Jumelées.
5juin 2018 Ouverture de la négociation des Actions Jumelées sur
Euronext Paris et Euronext Amsterdam (9 heures CET).
6 juin 2018 Date d’enregistrement pour les Actionnaires d’Unibail-
Rodamco admissible a recevoir des Actions Newco de
Catégorie A.
7 juin 2018 Date de Réalisation.
Premier jour de livraison des Actions Jumelées sur Euronext
Paris et Euronext Amsterdam.
7 juin 2018 Premier jour de négocation des CDIs sur ASX (réglement
normal).
E.4 | Intéréts Non applicable.
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pouvant
influer
sensiblement
sur ’offre

E.5 | Actionnaire Non applicable.
ceédant et
Convention de
blocage
E.6 | Dilution Immédiatement aprés la réalisation de 1’Opération, les anciens Actionnaires d’Unibail-
résultant de Rodamco devraient détenir environ 72 % des Actions Jumelées et les anciens Porteurs de
I’offre Titres Westfield devraient détenir environ 28 % des Actions Jumelées, sur une base
entiérement diluée a la date du présent Prospectus (c’est-a-dire en prenant en compte
I’effet de tous les instruments dilutifs, que ce soient les ORA, les ORNANE, les actions de
performance et les stock-options réservees pour Unibail-Rodamco et les titres réserves
pour Westfield, en appliquant la "treasury method").
E.7 | Estimations Non applicable.

des dépenses
facturées a
Pinvestisseur
par le
Nouveau
Groupe
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1. RISK FACTORS

Before investing in the Stapled Shares, prospective investors should carefully consider the
risks and uncertainties described below, together with the other information contained or
incorporated by reference in this Prospectus. The occurrence of any of the events or
circumstances described in these risk factors, individually or together with other
circumstances, could have a material adverse effect on Unibail-Rodamco and Newco (the
group of companies owned and/or controlled by Unibail-Rodamco and Newco together, the
“New Group ”), their business, revenues, prospects, results and financial condition. In that
event, the value of the Stapled Shares could decline and an investor might lose part or all of
his investment.

All of these risk factors and events are contingencies which may or may not occur. The New
Group may face a number of these risks described below simultaneously or one or more risks
described below may occur at different times. Neither the numbering, which has been
included to help prospective investors when risk factors are referenced in other chapters of
this Prospectus, nor the order in which risks are presented is necessarily an indication of the
likelihood of the risks actually materializing, nor of the potential significance of the risks or of
the scope of any potential harm to the business, revenues, prospects, results and financial
condition of the New Group.

The risk factors are based on assumptions that could turn out to be incorrect. Furthermore,
although Unibail-Rodamco and Newco believe that the risks and uncertainties described
below are the material risks and uncertainties concerning the New Group s business and the
Stapled Shares, they are not the only risks and uncertainties relating to the New Group and
the Stapled Shares. Other risks, events, facts or circumstances not presently known to
Unibail-Rodamco, Newco and/or Westfield, or that they currently deem to be immaterial
could, individually or cumulatively, prove to be important and could have a material adverse
effect on the New Group’s business, revenues, prospects, results and financial condition. The
value of the Stapled Shares could decline as a result of the occurrence of any such risks,
events, facts or circumstances or as a result of the events, facts, or circumstances described in
these risk factors, and investors could lose part or all of their investment.

1.1. RISKS RELATED TO THE NEW GROUP AND ITS BUSINESS

The following risk factors are based on assumptions of the risk factors that the New Group
could face upon completion of the Transaction.

Industry risks

Recessionary or low economic growth conditions in the New Group key markets may have an
adverse effect on its business.

Recessionary or low economic growth conditions in the New Group key markets could impact
its business and financial performance and may heighten the potential for realization of one or
more of the risks outlined in this section, including:
- a reduced ability to lease space in its assets;

- impaired financial condition of its tenants, co-ownership partners or joint venture
partners;
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- reduced rental income and ancillary services;
- adverse movements in the valuation of its assets; and

- reduced ability to undertake its development and redevelopment activity.

The New Group real estate portfolio and the returns from its investments could be adversely
affected by economic conditions, fluctuations in the value and rental income of its properties
and other factors.

Returns from an investment in the New Group assets depend largely upon the amount of
rental income generated from the properties and the expenses incurred in the operations,
including the management and maintenance of the properties, as well as changes in the market
value of the properties.

Rental income and the market value of the New Group properties may be adversely affected
by a number of factors, including:
- the cyclical nature of the real estate sector;

- the overall conditions in the national and local economies in which the New Group
operates, such as growth (or contraction) in gross domestic product, employment
trends, consumer sentiment, retail sales and the level of inflation and interest rates;

- local real estate conditions, such as the level of demand for and supply of retail, office
and convention & exhibition spaces;

- its ability to develop and redevelop its properties in order to maximize returns on
investment from both increased rental income and capital appreciation of the asset;

- its ability to attract and retain tenants and customers for ancillary services;

- the perception of prospective tenants and shoppers of the attractiveness, convenience
and safety of the properties;

- the convenience and quality of competing shopping centres and other retail options
such as the growth of e-commerce, as well as other trends in the consumer retail
industry;

- the financial condition of its tenants and, in particular, its anchor tenants and office
tenants;

- high or increasing vacancy rates;
— changes in real estate tenancy laws;

— terrorist attacks on, or other significant security incidents at, one or more of its assets;
and

— external factors including major world events such as war, or natural disasters such as
floods and earthquakes.

Inflation can impact the New Group operations through its effect on costs and hence the
profitability and performance of individual properties. A decline in the overall performance of
the New Group assets due to inflation can potentially reduce its real earnings as well as
impact its management fees.
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Substantially all of the New Group’s tenants’ leases contain provisions designed to lessen the
impact of inflation on its results. In most countries, such provisions include clauses enabling
the New Group to receive periodic contractual rent increases during the term of the lease or,
to a much lesser extent, percentage rents based on tenant’s gross sales, which generally
increase as prices rise, or both. In the United Kingdom, standard lease terms provide for
upward only market reviews every five years during the term of the lease. Most leases (except
for most anchor and mini-major leases in the United States) require the tenants to pay a
proportionate share of operating expenses, including common area maintenance, real estate
taxes and insurance, reducing the New Group exposure to increases in costs and operating
expenses resulting from inflation. However, the substantial majority of its leases in the United
States require the retailers to pay fixed amounts for common area expenses with fixed annual
escalations which are intended to cover inflation. As a result, the New Group may not be able
to recover all of its expenses if inflation exceeds the fixed annual increases for these tenants.

Inflation may have a negative effect on some of the New Group other operating items. Interest
costs and general and administrative expenses may be adversely affected by inflation as these
costs could increase at a rate higher than rents. The New Group enters into interest rate swap
contracts and fixed rate debt as a means of reducing its exposure to fluctuations in interest
rates.

In addition, other factors may adversely affect an asset’s value without necessarily affecting
its current revenues and operating income, including:

- changes in laws and governmental regulations, including real estate tenancy, zoning,
planning, environmental or tax laws;

- potential environmental or other legal liabilities;

- unforeseen capital expenditures;

- supply and demand for real estate properties;

- availability of financing;

- changes in interest rates;

- supply of new property facilities and other investment assets; and
- demand for shopping centres from investors.

Competition with other participants in the real estate industry could have an adverse impact
on the New Group’s income and on the New Group’s ability to acquire properties, develop
land and secure tenants effectively.

The New Group faces competition from other European and United States property groups
and other commercial organizations active in the European and United States property
markets. The New Group also faces the threat of new competitors emerging both generally
and in particular trade areas. Competition in the property market may lead to an oversupply of
retail and office premises through overdevelopment, to prices for existing properties or land
for development being inflated through competing bids by potential purchasers or to the rents
to be achieved from existing properties being adversely impacted by an oversupply of retail
and office spaces. Accordingly, the existence of such competition may have a material
adverse impact on the New Group’s ability to secure tenants for its properties at satisfactory
rental rates and on a timely basis and to acquire properties or develop land at satisfactory cost.
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In addition, the New Group shopping centres and office buildings are generally located in
developed retail and office areas, many of which compete with other shopping centres and
office buildings or neighborhood office buildings or shopping centres within their primary
trade area. The amount of rentable space in the relevant primary trade area, the quality of
facilities and the nature of stores and offices at such competing shopping centres and office
buildings could each have a material adverse effect on its ability to lease space and on the
level of rents the New Group can obtain. In addition, retailers at its shopping centres face
increasing competition from other forms of retailing, such as discount shopping centres and
clubs, outlet malls, catalogues, video and home shopping networks, direct mail, telemarketing
and shopping via the Internet.

Changes in consumer shopping patterns and preferences, including as a result of the growth
of e-commerce, may lead to a decline in consumer traffic at the New Group properties and
could have an adverse impact on its results of operations.

A significant portion of the New Group’s revenues depend on rental income from tenants
whose ability to pay rent depends on their ability to generate and maintain retail sales. Retail
sales are subject to rapid and occasionally unpredictable changes in consumer sentiment or
preferences, including changes to economic conditions, interest rates, levels of disposable
income and consumer confidence. If the New Group, or its tenants, misjudges consumer
sentiment or preferences, or fails to respond to changing consumer sentiment or preferences,
this may result in a decline in its rental income and financial performance.

Consumers spending may become increasingly directed to alternative retail channels, such as
“big box” shopping centres, discount malls and clubs, outlet malls, catalogues, video and
home shopping networks, direct mail order, telemarketing, e-commerce websites and mobile
applications. A shift in consumer spending towards alternative retail channels may lead to a
decline in consumer traffic in the New Group’s properties, which could result in, among other
things, a decline in the revenue of its tenants and in a decline in demand for retail space at its
properties, each of which could have an adverse impact on its results of operations. In
particular, with the advent of e-commerce and mobile technology, online retailing has
emerged as the main challenge to conventional “bricks and mortar” retailing in recent years.
With consumers increasingly using online shopping, retailers are developing their own online
shopping platforms to decrease their dependence on traditional retail channels.

Many retailers are as advanced as the consumers in adopting digital and mobile technology.
The New Group’s shopping centres may gradually lose their appeal and relevance for new age
consumers and retailers, and may be unable to compete successfully with such online retail
platforms. Whether the New Group is able to meet this challenge depends on its ability to
execute its strategy to connect both groups of consumers and retailers (and the digital world)
to its physical shopping centres and ensure its shopping centres continue to play a significant
role in modern day life.

Changes in user office patterns and preferences, including as a result of the growth of
mobility, may lead to a decline in office’s square meters rented to companies at the New
Group’s properties and could have an adverse impact on its results of operations.

A significant portion of the New Group’s revenues depend on rental income from tenants in
office buildings whose needs might change in terms of location, number of square meters and
services. Office needs are subject to rapid and occasionally unpredictable changes in demand,
including changes to economic conditions, interest rates and user confidence. If the New
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Group misjudges the change in demand or preferences, or fails to respond to changing
demand or preferences, this may result in a decline in its rental income and financial
performance.

Changes in user convention and exhibition patterns and preferences, including as a result of
the growth of Internet, may lead to a decline in convention and exhibition’s square meters
rented to trade show organization companies at its properties in France and could have an
adverse impact on the New Group'’s results of operations.

A significant portion of the New Group’s revenues depend on rental income from convention
and exhibition portfolio whose ability to rent spaces and services might change in terms of
location, number of square meters and services. If the New Group misjudges the change in
demand or preferences, or fails to respond to changing demand or preferences, this may result
in a decline in its income and financial performance.

Business risks

The New Group'’s results of operations could be adversely affected by its inability to continue
to lease space in its assets on economically favorable terms, if at all, or by tenant default.

The New Group’s performance depends on its ability to lease space in its assets on
economically favorable terms, if at all. As a majority of all of its earnings, excluding property
revaluations and mark-to-market valuations of derivative financial instruments, are derived
from rental income, the New Group results of operations may be adversely affected if a
significant number of tenants or anchor tenants were unable to meet their obligations to the
New Group under their leases or if there is a decrease in demand for new retail, office and
convention and exhibition spaces in redeveloped properties so that the New Group is unable
to find new tenants at economically favorable rental prices. If the retail sales of stores
operating in its shopping centres decline significantly due to economic conditions, closure of
anchor stores or for other reasons, tenants might be unable to pay their existing minimum
rents or common area maintenance charges (since these fixed rents and charges would
represent a high percentage of their sales). Further, if tenants’ sales decline, new tenants
would be less likely to be willing to pay minimum rent as high as they would otherwise pay.
During times of economic recession or low economic growth, such as those experienced in
the United States and Europe in recent years, these risks increase.

The New Group has temporary leasing programs pursuant to which the New Group leases
some shopping centre space on a short-term basis, usually for a term of between 30 days to
two years, either pending its ability to secure suitable long term tenants or as a deliberate
strategic decision. The New Group may be unable to re-lease any such space upon expiration
of a short-term lease, which could adversely affect its results of operations.

A negative effect on the financial condition of an anchor tenant could adversely affect the
New Group’s results of operations.

The bankruptcy or insolvency, or a downturn in the business, of any of its anchor tenants or
an anchor-owned store, or the failure of any anchor tenant to renew its lease when it expires
or continue to operate its store, could adversely affect the New Group results of operations,
especially where an anchor tenant accounts for a significant amount of the New Group total
rental income. In addition, closure of anchor stores could adversely affect retail sales of other
stores operating in the shopping centre because productive anchor tenants play an important
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part in generating customer traffic and making shopping centres desirable locations for
retailers generally. Certain department stores and other retailers (including some of the New
Group anchor tenants) have experienced, and may continue to experience for the foreseeable
future, competition from alternative retail options such as those accessible via the Internet and
other forms of pressure on their business models. As pressure on these department stores and
retailers increases, their ability to maintain their stores, meet their obligations both to the New
Group and to their external lenders and suppliers, withstand takeover attempts by investors or
rivals or avoid bankruptcy and/or liquidation may be impaired and result in closures of their
stores.

The New Group has already faced some closings of anchors in 2017 in the United States such
as Macy, Sears and JC Penney notably.

In March 2017, the Macy’s store located at Sarasota Square in Sarasota, Florida, one of
Westfield’s regional properties, was closed. In July 2017, the JC Penney store located at
Sunrise in Massapequa, New York, one of Westfield’s regional properties, was closed. In
September 2017, the Sears store located at Sarasota Square in Sarasota, Florida was closed. In
October 2017, the Sears store located at UTC in San Diego, California, one of Westfield’s
flagship properties, was closed. There were no such department store closures in Westfield's
properties in 2016. Westfield has been proactive in acquiring department stores to unlock
valuable space in its shopping centres and facilitating development opportunities. Otherwise
as of March 21, 2018, being the latest practicable date, Westfield is not aware of any further
announcements by anchor retailers of the future closure of any anchor stores within the
Westfield portfolio. In Westfield’s United States portfolio, the anchor retailers contributed
4.5% of total rental income in the United States for the year ended 31 December 2017. Many
of the New Group anchor tenants have a clause in their leases that allows the anchor tenants to
cease operating, reduce their rent, or terminate their lease if other anchor stores or a
percentage of non-anchor tenants at the same property are not occupied and operating. Some
non-anchor tenants may be entitled to modify the economic or other terms of their existing
leases in the event of such closures. Also, some of the non-anchor tenant leases permit those
tenants to terminate their leases or reduce their rent if a number of anchor tenants or a
percentage of non-anchor tenan