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Attestation des personnes responsables

Je soussigné Pascal Duhamel Président Directeurér@éme la Société CARREFOUR
PROPERTY DEVELOPMENT assumant la responsabilitéagiyport financier semestriel,

atteste, a ma connaissance, que les comptes agsolsumés pour le semestre écoulé sont
établis conformément aux normes comptables appiisabt donnent une image fidéle du
patrimoine, de la situation financiére et du redulte la Société et de I'ensemble des entreprises
comprises dans la consolidation, et que le rapmortestriel d'activité ci-joint présente un tableau
fidele des événements importants survenus pendargix premiers mois de I'exercice, de leur
incidence sur les comptes, des principales traiesecentre parties liées ainsi qu'une description
des principaux risques et des principales inceiisupour les six mois restants de I'exercice.

Fait a Neuilly

Le 26 ao(it 2011

Pascal DUHAMEL

Président Directeur Général



Rapport semestriel d’activité 2011

1. Evénements importants survenus sur la période

A. Report de la mise en ceuvre des apports des soég Carrefour Property
Espana, Carrefour Property Italia et de la fusionpar voie d’absorption de la
societé CRFP 8

Les Conseils d’administration de la société Cauetd de la Société s'étaient réunis femars 2011 afin
d’examiner un projet qui permettait de différencigre partie du patrimoine immobilier du Groupe
Carrefour de son activité traditionnelle de disttibn au détail, afin de gérer et de développerldis
immobiliers stratégiques de maniére autonome, &rpe criteres spécifiques, propres a I'immobilier
commercial.

Depuis plusieurs années, dans les pays ou la mesknGroupe Carrefour est importante, la détention
des centres commerciaux avait progressivementaiéférée a des véhicules immobiliers (par exemple,
Carrefour Property France et Immobiliere CarrefenrFrance, Carrefour Property ltalia et Carrefour
Property Espana).

Depuis 2008, le Groupe Carrefour avait procédészogérations importantes de réorganisation intdene
ses activités immobiliéres :

= acquisition en septembre 2008 de la Société damstld’y loger certains actifs immobiliers ;
= création d’une filiale immobiliére espagnole, Céote Property Espana, I€"Janvier 2009 ;

= transfert, au ¥ janvier 2009, du personnel dans les filiales feasg, italienne et espagnole,
dédiées a I'immobilier.

Le Groupe Carrefour envisageait donc de poursigaretratégie pour son patrimoine immobilier par le
regroupement des véhicules immobiliers francaadigits et espagnols, sous une seule entité lat8ocié

Cependant, le Conseil d’administration de la séci@arrefour a décidé de ne pas inscrire a l'ordre d
jour de son Assemblée Générale du 21 juin 201distibution d'un dividende exceptionnel en actions
de la Société. A ce titre, un communiqué a étéipwin d’annoncer le report de la distribution 2%
des titres de la Société qui devait faire suitéapplort a cette méme Société des actifs immobiliers
francais, italiens et espagnols.

En conséquence, le Conseil d’administration dedeiésé a décidé de différer la mise en ceuvre des
apports, au profit de la Société, de I'essentisl @gtifs immobiliers du Groupe Carrefour en Frarmce,
Espagne et en ltalie et de ne pas inscrire a kodir jour de '’Assemblée Générale du 23 juin 2011,
I'examen et I'approbation de ces apports.



B. Opérations sur le capital de la Société

Programmes de rachat d’actions successifs :

Ancien programme de rachat mis en place par le Coed d’administration du 28 juin 2010 suite a
une autorisation de I'’Assemblée Générale Mixte enatle du 25 juin 2010:

L’Assemblée Générale Mixte du 25 juin 2010 a, daes ™ résolution, autorisé le Conseil
d’administration, a acheter ou faire acheter déise€ de la Société notamment en vue :

. d'animer le marché secondaire ou la liquidité deoas de la Société par un prestataire de
services d'investissement dans le cadre d'un dodgaliquidité conforme a la charte de
déontologie reconnue par I'Autorité des marchéarfaiers ;

. de la remise d’actions lors de I'exercice de drattachés a des valeurs mobiliéres donnant accés
au capital par remboursement, conversion, échapgssentation d’'un bon ou de tout autre
maniere ;

. de la remise d’'actions (a titre d’échange, de pamnou autre) dans le cadre d'opérations de

croissance externe, de fusion, de scission ou diapp

. de l'achat de toute action a la suite du regroupgmes actions de la Société, afin de faciliter les
opérations de regroupement et la gestion des adiiwmant rompus;

. de l'annulation de tout ou partie des titres aiashetés.

Cette autorisation remplacait et annulait I'autatisn de I'’Assemblée Générale Mixte du 24 juin 2009

Le 28 juin 2010, le Conseil d’administration a dicde faire usage de cette nouvelle autorisatiae et
pour les besoins de la mise en ceuvre d’'un nouveagrgmme de rachat d’actions venant clore le
précédent.

Le prix unitaire maximal d’achat était fixé a 6Q@sisur la nouvelle ligne ISIN N° FR0010828137.

Le montant total maximal que la Société pouvaitsemner au rachat de ses propres actions ne pouvait
excéder 15.390.600 euros.

Compte tenu du nombre d’actions déja détenues am&@12010, 1.826.376 d’actions propres sur
I'ancienne ligne ISIN et 107 actions sur la nouwdlgne soit 0,34% du capital, le nombre maximum
d'actions pouvant étre achetées dans le cadretideargorisation s'élévait a 256.344 actions isslies
regroupement (environ 9,65 % du capital).

Le programme de rachat avait une durée de 18 maisndpter de l'autorisation donnée lors de
I’Assemblée Générale Mixte tenue le 25 juin 201, jsisqu’au 24 décembre 2011.



Répartition par objectifs des titres de capitaledéh et vendus par la Société dans le cadre de ce
programme de rachat :

1*" contrat de liquidité :

Dans le cadre de cé€ tontrat, la Société a procédé a I'achat de 126@raca un cours moyen d’achat de
0,2740 euro par titre représentant un codt tot&3e72 euros ;

La Société a également procédé a la vente de 1&RBsa un cours moyen de vente de 0,312 euro par
titre représentant une recette totale 475,31 euros.

2°M contrat de liquidité :

Dans le cadre de cé™ contrat, la Société a procédé a I'achat de 1286raca un cours moyen d’achat
de 39,04 euros par titre représentant un co(t det&0.596,59 euros.

La Société a également procédé a la vente de 8&M®@ un cours moyen de vente de 39,51 euros par
titre représentant une recette totale 34.020,48seur

Nouveau programme de rachat mis en place par le Csril d’administration du 23 juin 2011 suite a
une autorisation de ’Assemblée Générale Mixte enate du 23 juin 2011

L’Assemblée Générale Mixte du 23 juin 2011 a, damas 4™ résolution, autorisé le Conseil
d’administration, a acheter ou faire acheter déises de la Société notamment en vue :

— de la mise en ceuvre de tout plan d'options d'adfedtions de la Société dans le cadre des
dispositions des articles L.225-179 et suivant€Cdde de commerce ou de tout plan similaire ;
ou

— de lattribution ou de la cession d’actions auxadék au titre de leur participation aux fruits de
I'expansion de I'entreprise ou de la mise en cewaeout plan d’épargne salariale dans les
conditions prévues par la loi, notamment les a$idl.3332-1 et suivants du Code du travail ; ou

— de lattribution gratuite d’actions dans le cadresdlispositions des articles L.225-197-1 et
suivants du Code de commerce ; ou

- de la remise d’actions lors de I'exercice de drattachés a des valeurs mobilieres donnant acces
au capital par remboursement, conversion, échagmgsentation d’'un bon ou de toute autre
maniére ; ou

— de lI'annulation de tout ou partie des titres aiashetés ;

- de la remise d'actions (a titre d’échange, de pamnou autre) dans le cadre d’opérations de
croissance externe, de fusion, de scission ou diapp

— de I'achat de toute action a la suite du regroupemies actions de la Société, afin de faciliter les
opérations de regroupement et la gestion des adiiwmant rompu ; et/ou

— de l'animation du marché secondaire ou de la liggidles actions de la Société par un
prestataire de services d'investissement dansdee ailun contrat de liquidité conforme a la
charte de déontologie reconnue par I'Autorité dascimés financiers.

Cette autorisation remplace et annule 'autorisatie I'’Assemblée Générale Mixte du 25 juin 2010.
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Le 23 juin 2011, le Conseil d’'administration a dicde faire usage de cette nouvelle autorisatiae et
pour les besoins de la mise en ceuvre d’'un nouveagrgmme de rachat d’actions venant clore le
précédent.

Le prix unitaire maximal d'achat est fixé a 18 eusor la nouvelle ligne ISIN N° FR0010828137.

Le montant total maximal que la Société pourra aores au rachat de ses propres actions ne pourra
excéder 4.700.000 euros.

Compte tenu du nombre d'actions déja détenues am&12011, 1822 911 d'actions propres sur
I'ancienne ligne ISIN N° FR0004161677 et 566 awicur la nouvelle ligne ISIN N° FR0010828137
soit 0,36% du capital, le nombre maximum d'actipasivant étre achetées dans le cadre de cette
autorisation s'éleve a 256.078 actions issuesgtoupement (environ 9,64 % du capital).

Le programme de rachat a une durée de 18 mois pteonhe I'autorisation donnée lors de I'’Assemblée
Générale Mixte tenue le 23 juin 2011, soit jusq2@uécembre 2012.

1*" contrat de liquidité :

Dans le cadre de cé'tontrat, la Société a procédé a I'achat de 31i8rext un cours moyen d’achat de
0,32 euro par titre représentant un co(t total@k 22 euros.

La Société a également procédé a la vente de dna&tun cours moyen de vente de 0,35 euro par titre
représentant une recette totale 0,35 euros.

Nombre de titres et parts du capital que la Sociétdétient directement au 30 juin 2011

Au 30 juin 2011, la Société détient 1.822.977 axtipropres non regroupées et 808 actions propres
regroupées représentant environ 0,37 % du capitalette date, la valeur comptable du portefeuille
représente 196.084,74 euros soit un cours moy@hakgour les actions non regroupées a 0,09 ewno po
une valeur nominale de 0,01 euro et un cours may@chat pour les actions regroupées a 38,64 euros
pour une valeur nominale de 2 euros.

C. Composition du capital social au 30 juin 2011

Actions non regroupées ligne ISIN FR0004161677

Droits de
Capital % Capital vote % Théoriques %Réels
Auto-détention
1822977 97,60 1822 977 97,56
Public 44 823 2,40 45 655 2,44 100,00
Total actions
non
regroupées 1867 800| 100,000000 1868 632 100,00000  100,00000




Actions nouvelles issues du regroupement ligne
ISIN FR0010828137

Capital % Capital Droits de vote % Théoriques %Réels
CRFP 13 2 488 494 94,01 995 397 400 94,24 94,25
CRFP 16 145 612 5,50 58 244 800 5,51 5,52
Administrateurs
3 0,00 600 0,00 0,00

Total concert
Carrefour 2634 109 99,51 1 053 642 800 99,75 99,77

Auto-détention

808 0,03 161 800 0,02
Public 12 162 0,46 2 435 000 0,23 0,23
Total actions
nouvelles
issues du
regroupement 2647 079 | 100,000000 1 056 239 600 100,000Q0 100,00000

D. Regroupement des actions de la Société

Au 30 juin 2011, le nombre d'actions regroupées iadsaux négociations sur Euronext Paris (ISIN
FR0010828137) est égal a 2.647.079 actions etritbore des actions non regroupées transférées sur le
marché VRMR (ISIN FR0004161677) est égal a 1.868¥a&8ions.

2. Activités, résultats consolidés de la Société aaurs de la période

Les états financiers consolidés résumés au 3@ld ont été arrétés par le Conseil d’administnatio
26 ao(t 2011.

A. Revenus locatifs

Le montant des revenus locatifs bruts s'éléve, @yuth 2011, a 1.176 milliers d’euros. Les charges
refacturées aux locataires ne sont pas intégrées lda revenus locatifs bruts mais sont préserdges
charges sur immeubles. Les revenus locatifs rédtsvent a 1.030 milliers d’euros.

B. Charges opérationnelles

Les charges opérationnelles représentent un mon@rt09 milliers d’euros et sont principalement
constituées d’honoraires.

Le résultat d’exploitation ressort & 905 milliefsutos.



La juste valeur des immeubles de placement et irbfesien développement retenue au 30 juin 2011 est
déterminée sur la base d’évaluations réaliséeglparexperts indépendants (CB Richard Ellis et BNP
Paribas Real Estate) qui valorisent le patrimommobilier du Groupe a chaque arrété des comptes, et
conformément au principe de la charte de I'expemtis évaluation immobiliére. Au 30 juin 2011, lesi

de Forges Les Eaux est évalué a 734.000 eurosliats et la SNC du Centre Commercial de Lescar est
évaluée a 32.161.000 euros hors droits. Compaaduste valeur d’expertise du 31 décembre 2010, les
immeubles de placement affichent une perte de valel208 milliers d’euros constatée sur la SNC du
Centre Commercial de Lescar pour 160 milliers ddsuet de 48 milliers d’euros pour le site de Forges
Les Eaux.

Les comptes consolidés au 30 juin 2011 font aparaih bénéfice de 623 milliers d’euros.
C. Structure financiéere de la Société

Eu égard a la mise en place du programme de rathetions et a la détention au 30 juin 2011 de
1.822.977 actions propres non regroupées et dea@W#hs propres regroupées, les actions propres son
inscrites en diminution des capitaux propres cadéslpour 196.085 euros.

Les fonds propres de la Société s'élevent a 38)i0®ns d'Euros. La trésorerie sous forme de carspt
courants débiteurs s’éléve a 1,140 millions d’Euros

3. Principaux risques et incertitudes sur la périod

La nature et le niveau des risques n'ont pas chawngéours du semestre. Le lecteur se reportera au
Rapport Financier Annuel 2010 en partie 6 « Iderifon et gestion des risques » au niveau du Group

4. Transactions avec les parties liées

Les transactions avec les parties liées sont ééceit note 2.14.2 de I’Annexe aux Comptes Consolidé
établis au 30 juin 2011.

5. Perspectives d’avenir

La société poursuivra son développement au cousedond semestre 2011.



Comptes consolidés semestriels résumés au 30 juin 2011
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Tableau de la situation financiére

En k€ Notes 30-juin-11 31-déc-10
Actifs non courants 37 262 37 157
Goodwill

Immobilisations incorporelles et corporelles

Immeubles de placements 2.4 36 301 36 097
Actifs financiers 2.5 547 562
Imp6ts différés actifs 2.13 414 498
Actifs courants 3310 2751
Clients et comptes rattachés 2.6 1518 1411
Autres créances 2.7 652 437
Trésorerie et équivalents de trésorerie 2.8 1140 903
TOTAL ACTIES 40 572 39 908

Capitaux propres

CAPITAUX PROPRES ET PASSIFS

Capital émis 2.9 5313 5313
Primes d'émission 38 203 38 203
Réserves attribuables aux porteurs de capitaux propres -6 130 -7271
de la société mere

Résultat de I'exercice 623 1155
Capitaux propres (Part du Groupe) 38 008 37 400
Intéréts non contrdlés

TOTAL CAPITAUX PROPRES 38 008 37 400
Passifs non courants 529 514
Emprunts et autres dettes financiéres 2.11

Dépbts et cautionnements regus 2.12 502 502
Provisions pour risques et charges 15 0
Impbts différés passifs 2.13 12 13
Passifs courants 2 035 1994
Emprunts et autres dettes financieres

Fournisseurs et autres créditeurs 2.12 2035 1994
Provisions

Passifs destinés a étre cédés

TOTAL PASSIFS & Capitaux propres 40 572 39 908




Compte de résultat

En k€ Notes 30-juin-11 30-juin-10
Revenus locatifs bruts 231 1176 1082
Charges sur immeubles nettes des refacturations 2.3.2 -146 -66
Loyers et charges sur foncier

Loyers nets 2.3.2 1030 1016
Charges opérationnelles 2.33 -109 -84
Amortissements et dépréciation des

immobilisations corporelles et incorporelles et

provisions -15

Résultat d 'exploitation 905 933
Résultat net des cessions d'actifs

Solde net des variations de juste valeur des

Immeubles de placement 2.3.4 -208 -624
Produits et charges non récurrents

Résultat opérationnel 697 309
Résultat financier 2.35 9 4
Résultat avant impots 706 313
Imp6ts sur le résultat 2.3.6

Impbts différés 2.3.6 -83 -105
Résultat net de la période 623 208
Dont résultat net — part du Groupe 623 208
Dont résultat net — part des intéréts non 0 0

controlés

Le résultat net par action s’éléve a 0,24 Eurog [esiactions regroupées. Le résultat net par mdilué est

égal au résultat net par action.

Etat du résultat global consolidé

En k€ Notes 30-juin-11 30-juin-10

Résultat net total 623 208
Autres éléments du résultat global aprés impot 0 0
Résultat global total 623 208
Dont part du Groupe 623 208
Dont part des intéréts non contrblés 0 0
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1.1 Tableau de variation des capitaux propres

Capitaux propres — part du Groupe

Capital Primes  Actions Autres . Intéréts
. e réserves Résultats Total non Total
social d'émission propres S A s
consolidées controlés

Au 31 décembre 2009 5313 38 203 201 -1992 -5472 36 252 0 36 252
Produits et charges comptabilisés directement en

capitaux propres au 31 décembre 2010 0 0
Résultat de I'exercice 1155 1155 1155
Total des produits et charges de I'exercice 0 0 0 0 1155 1155 0 1155
Augmentations de capital 0 0
Réduction de capital

Affectation de résultat -5472 5472 0 0
Effet des variations de périmétre 0 0
Autres mouvements -8 -8 -8
Au 31 décembre 2010 5313 38 203 193 -7 464 1155 37400 0 37 400
Produits et charges comptabilisés directement en

capitaux propres au 30 juin 2011 0 0
Résultat de I'exercice 623 623 623
Total des produits et charges de I'exercice 0 0 0 0 623 623 0 623
Augmentations de capital 0 0
Réduction de capital

Affectation de résultat 1155 -1155 0 0
Effet des variations de périmétre 0 0
Autres mouvements -15 -15 -15
Au 30 juin 2011 5313 38 203 178 -6 309 623 38008 0| 38008
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1.2 Tableau de flux de trésorerie

(en milliers d'euros)

30-juin-11

30-juin-10

Opérations d'exploitation

Résultat Net

623

208

Dotations aux amortissements et provisions

Variation nette de la juste valeur des immeubles de placements
Plus et moins values sur cessions d'actifs

Variation des imp0ts différés

Quote-Part des entreprises associées

Variation du besoin en fonds de roulement

Produits et charges financiéres sans effet trésorerie

15

208

83

-281

624

105

-420

Flux nets de trésorerie des opérations d'exploitati on

648

517

Opérations d'investissement

Acquisitions d'immobilisations corporelles et incorporelles
Acquisitions d'immeubles de placements

Acquisition d'immobilisations financiéres

Acquisitions de filiales

Variation des préts et avances consenties

Cessions de filiales

Cessions d'immobilisations corporelles et incorporelles
Cessions d'immeubles de placements

Cessions d'immobilisations financiéres

-412

-15

-295

Flux nets de trésorerie liés aux opérations d'inves tissement

-426

-296

Opérations de financement

Dividendes versés

Augmentation de capital

Variation des actions propres

Nouveaux emprunts, dettes financieres et instruments de couverture

Remboursements d'emprunts, dettes financiéres et instruments de
couverture
Intéréts financiers versés

15

Flux nets de trésorerie liés aux opérations de fina  ncement

15

Activités abandonnées

Variation nette de la trésorerie

237

222

Trésorerie nette ouverture
Trésorerie nette cléture

903
1140

1915
2137
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2 Notes annexes aux comptes consolidés semestriels résumés

2.1 Méthodes et principes comptables

2.1.1 Principes d'établissement des comptes du groupe

2.1.1.1 Principes généraux et déclaration de conformité

Les états financiers consolidés du Groupe Carrefoaperty Development au 31 décembre 2010 onttabdi®
en conformité avec les normes comptables intemalés telles qu’'approuvées par I'Union européeniaedite
de cl6ture de ces états financiers et qui sontpliegtion obligatoire a cette date. Les normesrig8onales
comprennent les IFRS (International Financial Reépgr Standards) et les interprétations de [I'IlFRIC

(International Financial Reporting Interpretatid@@®smmittee).

Les états financiers consolidés résumés au 3@uiAi sont préparés selon les dispositions de a@dhS 34 —
information financiére intermédiaire, telle qu'adé@ par I'Union européenne, qui permet de présemer

sélection de notes explicatives.

Les notes annexes ne comportent pas l'intégraéit idformations requises pour les états financaersuels

complets et doivent donc étre lues conjointemeeat de's états financiers consolidés de I'exercic20
2.1.1.2Référentiel IFRS appliqué

Les comptes semestriels sont établis selon legipdas et méthodes comptables appliqués par le @raup
états financiers de I'exercice 2010, a I'exceptiba I'impbt sur le résultat qui fait I'objet de méttes

d’évaluation spécifiques.

Les amendements de normes publiés et les intetipré&tadoptées par I'Union européenne et qui sommés en

vigueur au ¥ janvier 2011, n'ont pas eu d’incidence signifigatsur les comptes consolidés du Groupe.

Les états financiers consolidés résumés ne tienpamtcompte des normes et interprétations adopiges

I'Union Européenne dont I'application n’est pasigatoire au ' janvier 2011.

2.1.1.3Titres d’autocontrble

Les titres d’autocontrdle sont inscrits en dimiontides capitaux propres consolidés. Les résul@atsedsion
éventuels d’actions d’autocontrdle (ainsi que I#ste d'impbts correspondants) sont directementut@p en

capitaux propres et ne contribuent pas au rédtade I'exercice.
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2.1.2Particularités propres a I'établissement des @tasciers intermédiaires —

Impot sur le résultat

La charge d'imp6t de la période (exigible et df€y est déterminée a partir du taux effectif d’itngetimé pour
'ensemble de I'exercice en cours, pour chaquetéerti sous-ensemble fiscal. Elle est ajustée désatipns

propres au premier semestre.
2.1.3Information sectorielle

Le Groupe assure la gestion immobiliere des cerasmerciaux dont il tire I'essentiel de ses rewedans la
zone « France ». L'information sectorielle est ddigponible en lecture directe dans les états Giess de ce

document pour les deux exercices présentés.
2.2 Evenements marquants au cours de I'exercice 2011

Les Conseils d’administration de la société Cauefet de la Société s'étaient réunis fé rhars 2011 afin
d’examiner un projet qui permettait de différenaiee partie du patrimoine immobilier du Groupe €fur de
son activité traditionnelle de distribution au diétafin de gérer et de développer les actifs imiteis

stratégiques de maniére autonome, a partir deasigpécifiques, propres a I'immobilier commercial.

Depuis plusieurs années, dans les pays ou la meshkn Groupe Carrefour est importante, la détenties
centres commerciaux avait progressivement étéfénagesa des véhicules immobiliers (par exemplere@aur

Property France et Immobiliere Carrefour en Fra@agrefour Property Italia et Carrefour Propertp&ig).

Depuis 2008, le Groupe Carrefour avait procédésaaperations importantes de réorganisation intdmees

activités immobilieres :

= acquisition en septembre 2008 de la Société damstld’y loger certains actifs immobiliers ;
= création d'une filiale immobiliére espagnole, Céote Property Espana, I€ Janvier 2009 ;

= transfert, au ¥ janvier 2009, du personnel dans les filiales faige, italienne et espagnole, dédiées a

I'immobilier.

Le Groupe Carrefour envisageait donc de poursusaestratégie pour son patrimoine immobilier par le

regroupement des véhicules immobiliers francaidigits et espagnols, sous une seule entité lat8ocié
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Cependant, le Conseil d’administration de la séc@arrefour a décidé de ne pas inscrire a I'ordr¢odr de
son Assemblée Générale du 21 juin 2011, la digtabwd’'un dividende exceptionnel en actions dedai&é. A
ce titre, un communiqué a été publié afin d’annomeaeport de la distribution de 25% des titredal&ociété

qui devait faire suite a I'apport a cette méme &twcides actifs immobiliers francais, italien etaggl.

En conséquence, le Conseil d’administration deoleiébé a décidé de différer la mise en ceuvre desrép au
profit de la Société, de I'essentiel des actifs mbitiers du Groupe Carrefour en France, en Espagee ltalie
et de ne pas inscrire a I'ordre du jour de I'AsskEmlizénérale du 23 juin 2011, 'examen et I'apptioioade ces

apports.

2.3 Produits et charges

2.3.1 Revenus locatifs bruts

Les revenus locatifs sont principalement relatifexploitation des immeubles de placement de Folgge Eaux,
du centre commercial de Pau Lescar et du terraMal&eville. Le montant des revenus locatifs baidevent
al176 k€ au 30 juin 2011.

2.3.2 Charges sur immeubles nettes des refacturations

Les charges sur immeubles regroupent les fraitifeefal'exploitation courante des immeubles, lesugances et

les imp60ts et taxes.

En k€ 30/06/2011 30/06/2010

Charges locatives -379 -285
Assurances 0 0
Impbts et taxes -35 -35
Total charges sur immeubles -414 -320
Charges non refacturables -146 -66
Refacturations 269 254
Total -146 -66

Les loyers nets des charges de refacturation €atéa 1 030 milliers d'euros et reflétent I'activide

'immeuble de Forges Les Eaux, du centre commedgidPau Lescar et du terrain de Mondeville.
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2.3.3 Charges opérationnelles

En k€ 30/06/2011 30/06/2010
Frais de personnel

Locations immobilieres

Honoraires -80 -65
Taxes -4 -3
Autres charges opérationnelles -26 -16
Total -109 -84

2.3.4 Solde net des variations de juste valeur des ubias de placement

En k€ 30/06/2011 30/06/2010

Variation positive de la juste valeur 0 50
Variation négative de la juste valeur -208 -674
Total -208 -624

Les immeubles de placement affichent une perteatiuw globale de 208 milliers d’Euros. Elle se répantre

Forges Les Eaux pour 48 milliers d’Euros et la JNHD Lescar pour 160 milliers d’Euros.

2.3.5 Résultat financier

En k€ 30/06/2011 30/06/2010
Charges d'intéréts 0 0
Autres charges et produits financiers 9 4
Total 9 4
2.3.6 Imp0ts sur les résultats et impots différés

En k€ 30/06/2011 30/06/2010
Impots différés -83 -105
Total Impbts -83 -105

Les imp6ts différés constatés au 30 juin 2011 Bésitaux différences temporaires liées aux frazeduisition et

aux variations de juste valeur.



2.4 Immeubles de placement et immeubles en développem

Le tableau de passage des immeubles de placememnhetbles en développement au 30 juin 2011 seprés

comme suit :

En k€ 30/06/2011 | 31/12/2010
Ouverture 36 097 34 078

Acquisitions / créations / apports 412 2 507

Diminutions par cessions / mise hors service

Variation de périmétre / Fusion

Autres mvts/ Reclass.

Variation de juste valeur (208) (488)
Cloture 36 301 36 097

La juste valeur des immeubles de placement et irblesuen développement retenue au 30 juin 2011 est
déterminée sur la base d’évaluations réaliséesi@arexperts indépendants (CB Richard Ellis et BldRbBs
Real Estate) qui valorisent le patrimoine immobitie Groupe a chaque arrété des comptes et ceyrotérhent
au principe de la charte de I'expertise en évabuaitinmobiliere. Les hypothéses de valorisationuditej valeur

n'ont pas évolué de maniére significative par rappo 31 décembre 2010.

A fin juin 2011, le site de Forges Les Eaux est@va 734 000 € hors droits et la SNC Pau Lesdaévesgué a
32 161 000 € hors droits.

En application de la norme 1AS40 la variation detgualeur est enregistrée en compte de résultat.

Le site de Mondeville est comptabilisé au codt.

2.5 Actifs financiers

lIs correspondent a la trésorerie immobilisée sait mise en place des contrats de liquidité dee@ar

Property Development.
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2.6 Clients et comptes rattachés

En k€ 30/06/2011 31/12/2010
Clients 1518 1411
Dépréciations /pertes de valeur 0 0
Total 1518 1411
2.7 Autres créances

En k€ 30/06/2011 31/12/2010
Créances fiscales et sociales 352 332
Fournisseurs et acomptes versés 8 104
Charges constatées d'avance 292 0
Autres 0 0
Total 652 437
2.8 Tresorerie et équivalents de trésorerie

En k€ 30/06/2011 31/12/2010
Comptes courants débiteurs 1140 903
Disponibilités bancaires 0 0
Total 1140 903

2.9 Capital social et réserves

Le capital social au 30 juin 2011 est de 5 312 &3s. Il est divisé en 1 867 800 actions non nggges d’'une

valeur nominale de 0,01 Euro et 2 647 079 actiegsoupées d’une valeur nominale de 2 Euros.
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2.10 Résultats par action

Résultat net par action (regroupées)
30/06/2011

Résultat net part du groupe (en k€) 623
Nombre d'actions moyen pondéré 2646629
Résultat, part du groupe, par action (en euros) 0,24
Résultat net par action (regroupées)

31/12/2010

Résultat net part du groupe (en k€) 1155
Nombre d'actions moyen pondéré 2 646 804
Résultat, part du groupe, par action (en euros) 0,44

Le résultat net par action est présenté uniquepmuntles actions regroupées, la part des actionsegroupées
n'étant pas significative car trés faible par rapmu nombre total d’actions (0,01% aprés neuttibe des

actions propres). Les actions non regroupées camifegn effet des droits 200 fois inférieurs auxomst

regroupées.

2.11 Emprunts et autres dettes financieres

La Société n'a pas d’emprunts et de dettes finagsia@u 30 juin 2011.

2.12 Fournisseurs et autres créditeurs

En k€ 30/06/2011 ] 31/12/2010
Dépbts et cautionnements recus 502 502
Passif non courant 502 502
Dettes fournisseurs et comptes rattachés 1652 1 356
Dettes sur immobilisations 362 619
Dettes fiscales et sociales 7 6
Autres dettes et passifs d'imp6t exigible 13 13
Passif courant 2 035 1994
Total 2 537 2 495
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2.13 Impots difféerés

En k€ 30/06/2011 | 31/12/2010
Impbts différés actifs 414 498
Impébts différés passifs -12 -13
Total 402 485

Tableau de passage des impots différés

En k€ Impots différés nets

31/12/2010 485
Effet change 0
Dotations/Reprises -83
Autres 0
30/06/2011 402

2.14 Périmetre de consolidation et informations rekgiaux parties
lies
2.14.1 Périmetre de consolidation

Les états financiers consolidés comprennent lés #t@nciers d€arrefour Property Developmegitses filiales.

2.14.2 Transactions avec les parties liées

Les parties liées identifiées sont la société Gaunreainsi que ses filiales consolidées, intéggdebalement.

Les comptes courants vis-a-vis de Carrefour Franoé rémunérés au taux de marché. Le solde aifirep11 est de
1 140 milliers d’Euros.

Les autres parties liées sont au 30 juin 2011 desicharges de :
- 53 K€ avec CP Gestion au titre de la gestion loeat

- 27 K€ avec CP Asset Management au titre de I'ansgtagement et du marketing
2.14.3 Transactions avec les autres parties liées
Conformément au principe du Groupe, les mandatagemsux des sociétés du Groupe Carrefour Property

Development ne sont pas rémunérés par la sociétélseont mandataires.
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2.15 Engagements hors bilan

2.15.1Engagements regus

En k€ Moins de 1 an Delabsans Plus de 5 ans

Pau Lescar 1581 1265 68
Forges Les Eaux 74 0 0
Mondeville 114 0 0
Total 1768 1265 68

2.15.2Engagements donnés

CPD s’engage a ne pas céder les parts sociales 8bIC Lescar jusqu’en 2013 afin de faire bénéfitasr

cédants de l'article 210 E du CGil.

2.16 Evénements postérieurs a la date de cloture

Aucun événement postérieur a la cléture n'est dadey.
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KPMG AUDIT ID Deloitte & Associés

Immeuble Le Palatin 185, avenue Charles de Gaulle
3 cours du Triangle 92200 Neuilly-sur-Seine
92939 Paris La Défense Cedex France

France

Carrefour Property Development S.A.

Siége social : 66, avenue Charles de Gaulle 922@fuily-sur-Seine
Capital social : €.5.312.836

Rapport des commissaires aux comptes sur I'informadn financiére semestrielle 2011

Période du ler janvier au 30 juin 2011

Mesdames, Messieurs les Actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confaevps assemblées générales et en application de
l'article L.451-1-2 1l du Code monétaire et find®ic nous avons procédé a :

- Il'examen limité des comptes semestriels conslisumésde la société Carrefour Property
Development S.A., relatifs a la période du janvier au 30 juin 2011, tels gu'ils sont joints a
présent rapport ;

- la vérification des informations données dansfgort semestriel d'activité.

Ces comptes semestriels consolidés résumés ongtabdis sous la responsabilité du conseil
d’administration Il nous appartient, sur la base de notre exameitélird'exprimer notre conclusion
sur ces comptes.

I — Conclusion sur les comptes

Nous avons effectué notre examen limité selon @snas d'exercice professionnel applicables en

France. Un examen limité consiste essentiellemey¢réretenir avec les membres de la direction en
charge des aspects comptables et financiers etttéened ceuvre des procédures analytiques. Ces
travaux sont moins étendus que ceux requis pounudit effectué selon les normes d'exercice

professionnel applicables en France. En conséquéassurance que les comptes, pris dans leur
ensemble, ne comportent pas d’anomalies signiieatobtenue dans le cadre d’un examen limité est
une assurance modérée, moins élevée que celleueldans le cadre d’'un audit.

Sur la base de notre examen limité, nous n'avoasrglavé d'anomalies significatives de nature a
remettre en cause la conformité des comptes seelestonsolidés résumés avec la norme IAS 34 -
norme du référentiel IFRS tel qu’adopté dans I'Unéuropéenne relative a l'information financiere
intermédiaire.
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Il — Vérification spécifique

Nous avons également procédé a la vérificationimfesmations données dans le rapport semestriel
d'activité commentant les comptes semestriels tioldsorésumés sur lesquels a porté notre examen
limité. Nous n'avons pas d'observation a formular Isur sincérité et leur concordance avec les
comptes semestriels consolidés condensés résumés.

Paris La Défense et Neuilly-sur-Seine, le 26 a2

Les Commissaires aux comptes

KPMG Audit ID Deloitte & Associés
Eric ROPERT Arnaud DE PLANTA
Associé
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