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I. Attestation du responsable

J'atteste, a ma connaissance, que les comptes esnmaur le semestre écoulé sont établis conformigane
normes comptables applicables et donnent une irfidgke du patrimoine, de la situation financiéredet
résultat de la société et de I'ensemble des emeprcomprises dans la consolidation, et que I@arap
semestriel d'activité figurant en page 3 présantéableau fidéle des événements importants susvpendant
les six premiers mois de I'exercice, de leur inct@esur les comptes, des principales transactioine parties

liées ainsi qu'une description des principaux sget des principales incertitudes pour les sixsmestants de
I'exercice.

Le 29 ao(t 2012
Jean-Louis Courtois de Vigose

Président Directeur Général
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Il. Rapport semestriel d’activitd

Le conseil d’'administration a arrété les comptesestriels au 30 juin 2012 lors de sa réunion 8uadht 2012
Les comptes semestriels ont fait I'objet d’'un egartimité des commissaires aux comptes et leysadsur
l'information financiére semestrielle a été érfes29 aolt 2012.

La société présente des comptes consolidés seefesti 30 juin 2012

I- ETATS FINANCIERS CONSOLIDES

I-1 Analyse des résultats

Les comptes consolidés semestriels arrétés auirBQ(Q12 enregistrent un résultat net part du gealg
+474 K€ contre - 89 K€ au 30 juin 2011.
Cette progression résulte de I'activité de réniovad’immeubles

I-1-1- Juste Valeur sur les Immeubles de placement

Conformément a 'option offerte par IAS 40, les isubles de placement sont évalués a leur juste vatda
différence de valeur d’'une date de clbture & utkeast portée dans le résultat de I'exercice.

La juste valeur est déterminée par un expert inudge selon le rythme annuel, en fonction du mardeéa
qualité des immeubles, de leur localisation, deudace, de leur affectation et de leur état I6daiis droits
d’enregistrement.

La juste valeur des immeubles repose sur des watbinnmeubles a la date la plus récente soit le

31 décembre 2011. Les expertises sont effectudedgs experts indépendants une fois par an ehafimée.
Aucun facteur a notre connaissance a ce jour magiaie remettre en cause I'évaluation au 31 déa=gitl a
I'exception de la Sci Rémusat qui détient 25 %odal a Croissy ou un mandat de vente a été 5gné un
montant net vendeur de 780 K€ (soit 195 K€ pouBda Rémusat) au titre duquel le compte deltatsu
semestriel intégre une variation de la juste vap@ur ce bien de + 18 KE.

I-1-2 - Juste valeur sur les immobilisations finareres

La variation de la juste valeur de BV3 au 30 @12 est d'un montant de -19 K€ et de -1 K€ pou2B
BV2 : la liquidation du fonds est intervenue eteddu 21 mai 2012..
BV3 : en phase d’extinctiofBanexi Ventures FCPR)

I-1-3- Le chiffre d’'affaires s’éleve a un montarde 4 949 K€.

a) Gestion d'immeubles : 485 K€ en hausse de 7 K€
b) Rénovation d'immeubles : 4 464 K€ en haussa 218 K€
c) Gestion de portefeuille : pas de chiffre d'afési
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I-1-4- les charges opérationnelles s’éleventramontant de

-3 965 K€ selon le tableau ci-aprés

Libellé Au 30/06/2011 | Au 30/06/2012
Autres produits de l'activité
Achats consommés (878) (3092)
Charges de personnel (18) (21)
Charges externes (805) (1131)
Impéts et taxes (45) (78)
Dotation aux amortissements 1) 1)
Dotation aux provisions (6)
Variation des stocks de produits en cours etrdeyits finis
Autres produits et charges courants (28) (11)
Autres produits et charges non courants 16 375
Total Charges opérationnelles nettes (1759) (3965)

I-2 - Analyse du Bilan

Le total du bilan consolidé du Groupe au 30 juih2G’éleve a 36 642 K€, contre 39 110 K€ au
31 décembre 2011.

Les capitaux propres consolidés passent de 16 K8Au 31 décembre 2011 a 16 605 K€ au 30 j0irR2
du fait :

= des dividendes distribués de - 306 K€

= du résultat de I'exercice de + 474 K€

I-3- Analyse de la situation financiére :

Les financements utilisés par le groupe Courta@sasdes comptes consolidés au 30 juin 2012 s’été&ven
15402 K€ (soit 15 045 K€ pour 'activité de ogmtion d'immeubles et 357 K€ pour les immeubles d
placement) se décomposent comme suit :

e 15045 K€ rénovation d'immeubles
Il s’agit essentiellement d’un endettement poactiat de 4 immeubles sur I'année 2011.

A noter que, outre les crédits sur stocks, la Fpabe d'une autorisation ponctuelle de 1 800 K& l&éance du
31 juillet 2012 et non utilisée au 30 juin 2012.

« 357 K€ gestion des Immeubles
La SCI Ampére a un total de dettes de 121 K€SQh Port Invest de 79 K€ et la SCI Nord Investl86 K€
avec des taux essentiellement fixes.
La société Courtois SA au 30 juin 2012 est endéttiix fixe a hauteur de 2 K€

II- Evolution prévisible et perspectives d’avenir

Activité Rénovation d’'lmmeubles

La progression notable de l'activité annoncée doutléle I'exercice 2012 se confirme grace a I'écmalpt
régulier des stocks adaptés a la demande.

Globalement, les lots de surface petite ou moyeiams des quartiers animés restent recherchésaetaastitue
un facteur positif pour 2013.
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Activité de Gestion d'immeubles :

Au 30 juin 2012 tous les locaux sont loués a l&pton du local a Croissy (Sci Rémusat) qui alié&é en
date du 14 mai 2012 (cf. note IV.2)

Ill-_Principaux risques et incertitudes

Le risque principal réside dans le niveau des thimtéréts historiquement bas a mi 2012.

La plus forte incertitude est celle de I'environr@Théconomique national et européen.

En effet I'exploitation de la FONCIERE IMMOBILIEREEOURTOIS, principale filiale de COURTOIS SA
pourrait étre impactée par des mesures fiscalesieduenvers les acquéreurs de logement ou biemngr
modification de la réglementation sur les immeublbsbitation.

I1I-1 Risque de marché : confrontation a I'évolutides cycles immobiliers

L'activité du groupe est aussi influencée pévdlution de l'indice des loyers commerciaux (L€t de
l'indice national du co(t de la construction (IC8ur lequel les loyers sont généralement indexés.

La capacité du groupe a augmenter les loyersdiesgenouvellements des baux est fonction dird'eft de la
demande sur le marché, de 'emplacement et dellien des facteurs locaux de commercialité.

La valeur du portefeuille immobilier dépend de hoeux facteurs dont certains évoluent en fonctien d
I'environnement général.

Le risque éventuel existe d’'une mise sur le macthébitations neuves ou rénovées ce qui pourkaiir aine
répercussion sur I'offre traditionnelle de la FameiImmobiliere Courtois

I1I-2- Risque sur les zones géographiques et settgegrs opérationnels sensibles

Le groupe Courtois n'est pas implanté dans desszgaographiques et sous secteurs opérationnsiblssn

[1I-3 Risque de contrepartie

Les locataires sont en majorité des sociétés @septant pas a ce jour de risque significatif gaateur
solvabilité

[1I-4 Risque de liquidité

Le risque de liquidité est considéré a ce jour cendtant maitrisé par le groupe.
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[1I-5 Risque de taux

Le groupe Courtois est exposé a I'évolution des tHintéréts du marché sur les montants des emprutaux variable concernant
I'activité de rénovation d'immeubles. Le risque petr I'instant mesuré, s’agissant essentiellerdentourt terme, suivi au jour le
jour. Pour 'activité gestion des immeubles, lasxttaont majoritairement a taux fixe.

Par contre les niveaux de prix atteints sont lagygndépendants de I'évolution des taux consentisegabanques et d’'une sélection
plus rigoureuse de chaque dossier.

A noter que les futurs acquéreurs et emprunteupsés des banques sont dépendants des condittmtioidde crédit & savoir la

durée du prét, garanties, fiscalité alors que ifisualtés de la zone euro et la réglementationdadre impactent fortement I'activité

immobiliére

[11-6 Risque d’assurance

Le groupe Courtois dispose d'assurances pouredgid des risques généraux inhérents a I'exerd&eson activité. Le groupe
Courtois a notamment une assurance « Respoméabilile de Dirigeants », une assurance « Brid/dehine », une assurance «
tous risques informatiques », une assurance « ROWRéon d'Immeubles » ainsi qu’'une assurance dagauvrage souscrite par
chantier de rénovation.

Le groupe Courtois bénéficie d'une couverture diesmsce destinée a garantir ses actifs immobiliens mprmettrait une
reconstruction a neuf des immeubles de placementdciété dépendant du marché de I'assurancerileegversées pourraient
subir une augmentation en cas de sinistre.

[1I-7 Risque de change
L’activité du groupe s’exergant uniquement darsolae Euro, aucun risque de cette nature ne pese Guoupe.
[11-8 Risques juridiques

A la connaissance de Courtois SA, il n’existe papibcédure gouvernementale, judiciaire ou d’aabér y compris toute procédure
dont la société a connaissance, qui est en suspemsnt elle est menaceée, susceptible d’avoir amtagu cours des 12 derniers mois
des effets significatifs sur la situation finanei@u la rentabilité de la société et/ou du groupe.

[11-9 Risques liés a l'insolvabilité des locataires
Activité gestion des immeubles :

Avant toute signature de nouveau bail, le Grouparos étudie la structure financiere de la soc@#ididate ou de la personne
physique. En cas de doute, le Groupe Courtois ddenane caution solidaire des associés, d’'un @ierane caution bancaire en
complément du dépbt de garantie.

Le risque de non paiement des loyers est non &igtiffa ce jour et peut étre couvert par les de&pé garantie.

[1I-10 Risque lié aux immeubles de placement.

1- La société a retenu l'option de comptabiligs immeubles de placement selon la méthode destia yaleur. Cette juste valeur
correspond a la valeur du marché de ces immeublésreflete par conséquent I'état réel du marchénatilier a la date du
31/12/2011. Il s'agit d'immeubles destinés a éturservés durablement.

2- L'impact de la juste valeur est un facteur dealdlité du résultata ce titreles expertises sont confiées a des tiers indépesd
une fois par an en fin d’'année.

La valeur du patrimoine immobilier est sensibleng wariation a la hausse ou a la baisse des pancipritéres retenus par des
experts, ces variations ayant par ailleurs un imparcle résultat du Groupe.
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[11-2.11 Risque de variations de cours

Courtois SA n’a pas d’activité financiére directaupintervenir sur les marchés et ne devrait pag sle fluctuations s’y rapportant.
La société a procédé a une revue des risques guigient avoir un effet défavorable significatif son activité, sa situation

financiére ou ses résultats (ou sur sa capac#él&er ses objectifs) et considére qu’il n'y a gasitres risques significatifs hormis
ceux présentés.

IV- Activité du Groupe dans les comptes sociaux

IV-1 Rénovation d'Immeubles

SARL Fonciere Immobiliere Courtois (FIC)

Tout d'abord le bien fondé de la réclamation dé~F@QNCIERE IMMOBILIERE COURTOIS pour le remboursemeatg TVA
consécutif a la loi de « Mars 2010 » a été admisI’pdministration fiscale et le remboursement aitear de 388 K€uros a été
effectué en date du 14 juin 2012 et comptabilisééenltat opérationnel non courant.

L’activité de la Fonciére Immobiliére Courtois alittimestre 2012 est bien orientée du fait qu’gdin 2012, le chiffre d’affaire net
qui totalise 4 464 K€ représente 82% de I'enserdblBactivité 2011.

Toutefois la réalisation des programmes en couste riributaire des autorisations administrativesetrespect du calendrier
d’exécution des chantiers.

Le niveau des stocks d'un montant HT de 24 883 ii¢te relativement élevé ; tout en constatant glee aonstitue un atout pour
I'exercice 2013

La valorisation des stocks inclut la T.V.A éveriement déductible sur les acquisitions des immesikikavaux etc.

Pour les stocks qui avaient été acquis avant lmdrs 2010, la T.V.A antérieurement déduite a &érjporée au prix de revient et
une dette fiscale a été constatée en contrepartie.

La FIC analyse I'opportunité d’opter ou non a 1% A sur marge a chaque vente ; surYesémestre 2012 la FIC n’a pas opté pour la
TVA sur Marge.

SARL L'ARIEGE

Pas d’activité au *lsemestre 2012
IV -2 Activité gestion des immeubles
Courtois SA : 33 rue de Rémusat

Le rapprochement avec le preneur est intervenesgidrties procédent a I'amiable a I'échange ds lelnservations écrites en vue de
finaliser le renouvellement du bail pour le momtdn loyer annuel et de la prise en charge phetiés travaux a la charge de
Courtois SA.

Sci Rémusat : local Croissy Beaubourg

Pour ce bien, le locataire TECHNAL a quitté lesikide 15 mai 2012.
Cet immeuble est en indivision avdAMI AEW EUROPE ex FRUCTIREGIONS et la SCI Ferdinand LASSALLEindivision
a mandaté CBRE pour la vente de ce bien, en pemmipgrammeé pour le dernier trimestre 2012

Les performances économiques de ces sociétésreqmises dans I'annexe des comptes consolidés tle gociété cf. note 5
information sectorielle
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IV -3- Activité Gestion de Portefeuille

Société Toulousaine de Portefeuille

Encaissement pour BV2 de 1 K€ suite a la liquatatiu fonds en mai 2012.
BV3 (Banexi Ventures FCPR) créée en 2000 est remsiBela 66.68 % du total appelé a fin 2011.
Le portefeuille de BV3 est désormais en phase iietkon

La société STP a cléturé son exercice au 30 jull?2&t a fait I'objet d'un arrété des comptes intdraires pour les comptes
consolidés afin d’harmoniser les dates de clotertodtes les sociétés du groupe.

V- Principales transactions entre parties liées :

v' Transactions des six premiers mois de I'exercic8Gjuin 2012

Cf. note 33 de I'annexe consolidée

v" Modifications au cours du premier semestre 201éc#ht les transactions entre les parties liéestegalans le dernier
rapport annuel susceptibles d’influencer signifieanent la situation ou les résultats de la sociétéant

Au 30 juin 2012 la société SAS REGIA détient 3294 du capital de COURTOIS SA.
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I1l. Comptes complets du semestre écoulé

| - Etats financiers consolidés — Normes IFRS

ETAT DE LA SITUATION FINANCIERE- Au 30 juin 2012 (en K€)

ACTIF Note 30/06/2012 31/12/2011
ACTIFS NON-COURANTS 9 888 9 885
Goodwill
Autres immobilisations incorporelles 6
Immobilisations corporelles 7et25 62 63
Immeubles de placement 8et2.6 9252 9234
Participations entreprises associées
Actifs financiers disponibles a la vente
Actifs financiers non-courants 10 574 588
Actifs d'imp6ts non courants
ACTIFS COURANTS 26 754 29 225
Stocks et en-cours 1let2.8 25 190 27 294
Clients et comptes rattachés 12 104 211
Autres actifs courants 13 532 571
Actif d'imp6t courant
Actifs financiers a la juste valeur - contreparéisultat
Trésorerie et équivalent de trésorerie 14 928 1149
Actifs non courants destinés a étre cédés

TOTAL ACTIF 36 642 39 110

PASSIF Note 30/06/2012 31/12/2011
CAPITAUX PROPRES PART DU GROUPE 16 605 16 437
Capital émis 15.1 1674 1674
Réserves consolidées 15.3 14 457 14 315
Résultat de I'exercice 16 474 448
INTERETS MINORITAIRES 328 328
PASSIFS NON COURANTS 10 577 6 766
Emprunts et dettes financiéres a long terme 17.2 8412 4620
Passif d'impdts non courants 32.3 2 165 2 146
Provisions & long terme 18.1
PASSIFS COURANTS 9132 15 579
Fournisseurs et comptes rattachés 19 867 1107
Emprunts a court terme 17.3 7 266 13 462
Provisions a court terme 18.2
Autres passifs courants 20 999 1010
Passifs concernant des actifs non courants desiiBée cédés

TOTAL CAPITAUX PROPRES ET PASSIFS 36 642 39110
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1- Etat du résultat net — Au 30 juin 2012 (en KE

Postes Note 30/06/2012 30/06/2011 31/12/2011
CA- Immeubles de Placement (loyers et charges) 485 478 964
CA- Ventes Rénovation Immeubles (loyers, et awes) 4 464 1246 5 460
CA- Ventes Promotion Immobiliére
Total Chiffre d'Affaires 21 4949 1724 6 424

Autres produits de l'activité

Achats consommés 22 (3092) (878) (3731)
Charges de personnel 23 (21) (18) (40)
Charges externes (1131) (805) (1860)
Imp6ts et taxes 24 (78) (45) (208)
Dotation aux amortissements (2) Q) 1)
Dotation aux provisions 25 (6) 24
Variation des stocks de produits en cours etrdeyits finis
Autres produits d'exploitation 26 18 275
Autres charges d'exploitation 26 (29) (28) (72)
Résultat opérationnel courant 609 (51) 911
Autres produits opérationnels 27 386 15 57
Autres charges opérationnelles 27 (11) 1 (28)
Résultat opérationnel 984 (37) 940
Produits de trésorerie et d'équivalents de tegsor 28 18 26
Co(t de I'endettement financier brut 29 (216) (94) (275)
Co0t de I'endettement financier net (216) (76) (249)
Autres produits financiers 31 3 2 2
Autres Charges Financieres 31 (20) (4)
Charge d'imp6t 32 (262) 33 (218)

Quote-part du résultat net des sociétés misésjgnalence

Résultat net avant résultat des activités arrété&eou en cours de
cession 489 (78) 471

Résultat net d'imp6t des activités arrétées owoens de cession

Résultat net 489 (78) 471
Part du groupe 16 474 (89) 448
Intéréts minoritaires 15 11 23
Total Actions 15 72 489 72 780 72 517
Résultat net de base par action (en Euros) 16 6,54 € -1,23 € 6,18 €
Résultat net dilué par action (en Euros) 16 6,54 € -1,23 € 6,18 €
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Gains et pertes comptabilisés directement en capita propres (En K€)

30/06/2012 31/12/2011
Résultat Net 489 471
Ecart de conversion
Réévaluation des instruments dérivés de couverture
Réévaluation des actifs financiers disponibles\etae
Réévaluation des immobilisations
Ecarts actuariels sur le régime & prestations igéfin
Quote part des gains et pertes comptabilisés diresit en capitaux propres
des entreprises mise en équivalence
Imp6ts
Total des gains et pertes comptabilisés directemeah capitaux propres 0 0
Résultat Net et gains et pertes comptabilisés diregnent en capitaux propres 489 471
Résultat du Groupe 474 448
Résultat des Minoritaires 15 23
Total Actions 72 489 72517
Résultat net de base par action (En €uros) 6,54 € 6,18 €
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Tableau des Flux de Trésorerie Nette
Au 30 juin 2012

30-juin-12 30-juin-11 31-déc-11
Résultat net consolidé (y compris interéts minoritaires) 489 (78) 471
+/- Dotations nettes Amortissements et provisions 7 7 (23]
...[a I'exclusion de celles liées a I'actif circulant)
-/+ Gains et pertes latents liés aux variations de juste valeur 8 [(256)
-/+ Gains et produits calculés li€és aux stock options et assimilés
-/+ Autres produits et charges calculés
-/+ Plus et moins-values de cession
-/+ Profits et pertes de dilution
-/+ Quote part de résultat aux sociétés mises en équivalence
- Dividendes (titres non consolidés)
Capacité d’autofinancement aprés cout de I’endettement financier net et impot 498 [ (77) 192
+ Cout de I'endettement financier net(28 et 29) 216 76 249
+/- Charge d'impdt [ y compris impdts différés) [ 32) 262 [(33) 218
Capacité d’autofinancement avant coat de I’'endettement financier net et
impét 976 (34) 659
- impéts versés [(243) [124)
+/- Variation du BFR lié a I'activité (y compris dette liée aux avantages au personnel) 1999 (6 738) (16 428)
= FLUX NET DE TRESORERIE GENERE PAR L'ACTIVITE 2732 [ (6 772) (15 893)
- Décaissements liés aux acquisitions d’immobilisations corporelles et incorporelles (7) (4 [(85) [(95)
+ Encaissements liés aux cessions d’immobilisations corporelles et incorporelles (7)
- Décaissements liés aux acquisitions d’immobilisations financiéres (titres non consolidés)
+ Encaissements liés aux cessions d’immobilisations financiéres (titres non consolidés) 1

+/- Incidence des variations de périmétre
+/- Variation des préts et avances consentis (7] [27) 26
+ subvention dinvestissement
+/- Autres flux liés aux opération dinvestissement
= flux net de trésorerie lie aux opérations d'investissement (10) (106) (69)
+ Sommes recues des actionnaires lors d'augmentation de capital
+ sommes recues lors de | exercice des stock-options
-/+ Rachats et reventes d actions propres (2) (9) (1)
- Dividendes mis en paiement en cours dexercice

. Dividendes versés aux actionnaires de la société mere..................... (305) (305) (305)

. Dividendes versés aux minoritaires des sociétés intégrées............... (16) (16) (16)
+ Encaissements liés aux nouveaux emprunts 198 5798 15 389
- Remboursement d’emprunts [y compris contrats de location financement) (2 602) (408) (3178)
- Intéréts financiers nets versés y compris contrats de location financement) (216) (76) (275)
+/- Autres flux liés aux opérations de financement 26
FLUX NET de TRESORERIE LIE AUX OPERATION S DE FINANCEMENT (2 943) 4 984 11 640
Variation de trésorerie NETTE (cf note 30) (221) (1 894) (4 320)
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Etat De Variation des Capitaux propres consolidés

Au 30/06/2012

En milliers € _ 33_ . 32 ‘63::3 E 5 g“:m §u3§ 3§“

g 208 | w & ] £5valnog £5 Zise 8ot Ss¢

a 885 | t2g ge, 2etalStEess BTt agel, | E5¢%

S 258 | ERS E R FudacnGae5§ 5a8a6 Saase | REa
Affectation du Résultat 706 (1069) (363) (15)
Résultat de I'exercice 2752 2752 30
Achats de titres Courtois SA (21) (21)
Au 31 décembre 2008 1674 455 (21) 10289 2752 15150 294 15444
Changement de méthode : 539 539 539
adoption de la méthode de
I'avancement
Au 31 décembre 2008 1674 455 (21) 10828 2752 15689 294 15 983
Aprés changement de
méthode
Affectation du Résultat 2498 (2752) (254) (15) (269)
Résultat de la période 364 364 16 380
Cessions de titres Courtois SA 6 6 6
Au 31/12/2009 1674 455 (15) 13 326 364 15 806 295 16 101
Affectation du Résultat 59 (364) (305) (16) -321
Résultat de la période 793 793 41 834
gains du contrat de liquidité 1 1 1
Au 31/12/2010 1674 455 (15) 13 385 793 1 16 295 320 16 615
Affectation du Résultat 489 (793) (1) (305) (16) (321)
Résultat de la période 448 448 23 471
Acquisitions pour contrat de (1) (1) (1)
liquidité
gains du contrat de liquidité 1 1 1
Au 31/12/2011 1674 455 (16) 13 874 448 o 16 437 328 16 765
Affectation du Résultat 143 (448) (305) (16) (321)
Résultat de la période 474 474 15 489
Acquisitions pour contrat de (5) (5) (5)
liquidité
gains du contrat de liquidité 3 3 3
Au 30/06/2012 1674 455 {20) 14018 474 3 16 605 327 16 932
Montant des dividendes distribués

Montant Montant
Au 30 juin 2012 total par Action
Dividendes distribués au cours de I'exercice 305 676 4,20
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Note 1 — Généralités

Le conseil d’administration du 29 aout 2012 &@t#rites états semestriels consolidés au

30 juin 2012 et a autorisé leur publication.

Note 2- Méthodes comptables

L'établissement des états financiers consolidépgras conformément aux normes IFRS implique q@rdeipe procede a un certain
nombre d'estimations et retienne certaines hypethési affectent le montant des actifs et passifsi gue les produits et charges
enregistrés sur la période.

Des changements de fait et ou de circonstancegpteamener le groupe a revoir ces estimations.

2.1/ Déclaration de conformité

En application du réglement n° 1606 / 2002 adoptd juillet 2002 par le Parlement et le Conseildpgen, les comptes consolidés
du Groupe COURTOIS S.A. sont établis conformémané&rentiel IFRS tel qu'adopté par I'Union Epéenne.

Les Comptes consolidés sont arrétés par le ComBAdiministration de Courtois S.A. et présentés oomément a la
recommandation n° 2009-R.03 du 2 juillet 2009 NGt a la norme IAS 1 révisée.

Le but recherché par I'application des normes IEBSJe fournir une information intelligible et peente, fiable et comparable pour
les utilisateurs. La fiabilité signifie que l'imimation financiére doit présenter une image fidéés transactions et autres
évenements. En conséquence, il s'avére nécessareeyix-ci soient comptabilisés et présentés codforent a leur substance et a
leur réalité économique et non pas seulement dsapger forme juridique.

2.2/ Application des normes IFRS

Le groupe COURTOIS est principalement concerndgaorme IAS 40, immeuble de placement tel queipééau paragraphe 2.6
de la présente annexe ainsi que par les normelsantia la présentation des états financiers (IABrésentation des états financiers,
IAS 7 - Tableau des flux de trésorerie, IFRS 8feimations sectorielles, IAS 24 - Informations kg parties liées, IAS 33 - Résultat
par action ....)

Les normes et interprétations non encore adoptedmion Européenne ne sont pas appliquéesegp@rdupe Courtois. Le Groupe
n'a pas anticipé de normes et interprétations Bapplication n’est pas obligatoire en 2012.

Les nouvelles normes, amendements de normes girigiiEions adoptées par 'Union Européenne etigadpes pour la 1ére fois au
30 juin 2012 n’ont pas d'incidence pour le Gro@mrtois. Pour information, I'lASB a publié ces neaux textes applicables de
maniere obligatoire au 30 juin 2012 dont les@paux sont les suivants :

«  Amendement IFRS 7 informations sur les transfedstids financiers

Le Groupe ne s'attend pas, par ailleurs, a un sffaificatif sur les états financiers consolidés nouvelles normes applicables au
31 décembre 2012.
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2.2/ Présentation des états financiers

Les états financiers consolidés sont présentésilbarsnd’ €uros.

Les actifs destinés a étre cédés ou consommés ws do cycle d’exploitation normal du Groupe, ladifa détenus dans la
perspective d'une cession dans les douze mois rui@acléture de I'exercice ainsi que la trésoratides équivalents de trésorerie

constituent des actifs courants. Tous les autrEs aont non courants.

Les dettes échues au cours du cycle d’exploitatiormal du Groupe ou dans les douze mois suivamiOture de l'exercice
constituent des dettes courantes. Toutes les aléte=s sont non courantes

2.3/ Principes de consolidation

Les filiales sont des entreprises contrlées pagrteipe. Le contrdle existe lorsque le Groupe détle pouvoir de diriger,
Gdirectement ou indirectement, les politiques foiares et opérationnelles de I'entreprise de margéobtenir des avantages des
activités de celles-ci. Le contrOle est généralanpeésumé exister si le Groupe détient la moitié deits de vote de I'entreprise

controlée

e Les sociétés dans lesquelles Courtois SA exereetdiment ou indirectement un contrdle
majoritaire sont intégrées globalement.

e L'intégration proportionnelle est appliquée auxiét&s en cas de contrble conjoint avec les parenai
« Une filiale ou une participation est laissée enadgldu périmétre de consolidation lorsqu’elle hjgss contrélée

Les titres de ces filiales non significatives soliassés en tant qu’actifs non courants dansdditfjd’une cession a court
terme
Toutes les transactions réalisées entre les seaétésolidées ainsi que les profits internes santréés.
Les principes comptables et les méthodes d’'évalua@ppliqués aux divers postes du bilan et du cemiptrésultat sont les suivants :
2.4/ Immobilisations incorporelles
Les immobilisations incorporelles comprennent eisiement les logiciels utilisés par les sociéésGroupe.
2.5/ Immobilisations corporelles hors immeublede placement

Elles sont comptabilisées au codt d’acquisitioraetorties selon le mode linéaire en fonction déueée probable d'utilisation par
I'entreprise :

Agencements et aménagements des constructions 0 ansl
Matériel informatique 5 ans
Matériel et mobilier de bureau 5a10ans
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2.6/ Immeubles de Placement

Les immeubles de placement sont des biens immobiiétenus pour en retirer des loyers ou pounigaiole capital, ou les deux,
plutdt que pour ;

- les utiliser dans la production ou la fournitdeebiens ou de services ou a des fins administstiv

-les vendre dans le cadre de I'activité ordinaire.

Conformément a I'option offerte par IAS 40, les iBubles de placement sont évalués a la juste valeur

et la différence de valeur d’une date de clétuneg autre est portée dans le résultat de I'exercice

(sous la rubrique « Autres Produits et Charges ».)

Au 30 juin 2012 la juste valeur des immeubles ldegment s’éléve a 9 252 KE.

La juste valeur est déterminée par un expert inudget selon un rythme annuel, en fonction du marmtbda qualité des immeubles,
de leur localisation, de la surface, de leur a#féah et de leur état locatif hors droits d’enr&gisent.

La juste valeur des immeubles repose sur des wtBuimmeubles a la date la plus récente soit lel@dembre 2011. Les expertises
sont effectuées par des experts indépendants impdoan en fin d’'année.

Aucun facteur a notre connaissance a ce jour negiede remettre en cause I'évaluation au 31 déeedil sauf pour la Sci
Rémusat qui détient 25 % du local a Croissy malivision a mandaté CBRE pour la vente de ce Berprincipe programmé pour
le dernier trimestre 2012.

Au 30 juin 2012 tous les locaux sont loués a lpton du local a Croissy ( Sci Rémusat) quiédiééré en date du 14 mai 2012

2.7/ Actifs financiers non-courants

a) Participations non consolidées
Ce poste comprend des titres de sociétés, domtimestsont cotées.
lIs sont comptabilisés pour leur colt d’achat ehaque cloture des comptes ils sont évalués gust@ valeur, soit pour les sociétés
cotées, au cours de bourse de clbéture et pouttessasociétés, en fonction de la quote
part des capitaux propres.

b/ Titres immobilisés de I'activité de Portefeu{lHAP)
Comprennent essentiellement des titres de foadsidital —risque constituant un investissemettisigu moins longue échéance.
Il s'agit de titres immobilisés de I'activité defgdeuille ( TIAP ) évalués a la juste valeur testriellement.

La variation de la juste valeur est comptabiliséasde compte de résultat avant impéts sous laqueor
« Autres produits et charges financiers »
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2.8/ Stocks

Les en-cours de production immobiliére sont évadulesur colt de production.

En ce qui concerne les immeubles comptabiliségamk sle colt de production inclut le prix d’acqtian, les frais sur acquisition,
des travaux et frais y afférent.

Seuls les frais financiers relatifs aux opératiotie rénovation des immeubles qui nécessitent amguk période de préparation
nécessaire a la vente sont inclus dans la valmisdes stocks.

Il n'y pas d’opération de ce type réalisé au codsE’ semestre 2012.

lls font I'objet, le cas échéant, d’'une dépréciatiessentiellement sur les caves, loges gardeammerces, dés lors que la valeur
nette de réalisation est inférieure au prix deergyv
La valeur nette de réalisation correspond au peixehte indiqué dans la promesse de vente dimiesi€alits annexes a la vente.

Les frais afférents aux emprunts :

- pour l'acquisition des immeubles les frais deamat et privilege de préteur de deniers afférentgprét sont comptabilisés en
charges.

La réforme du régime de T.V.A immobiliere applicalslu 11 mars 2010 permet d’exonérer de T.V.A l¢isitis de Rénovation
d'Immeubles sauf option expresse qui est choitéevénte de chaque lot.

La Fic analyse I'opportunité d'opter ou non a [& A sur marge a chaque vente.

Sur le £ semestre 2012 la Fic n’a pas opté pour la T.\iAnsarge .

La valorisation des stocks inclut la T.V.A évenlerment déductible sur les acquisitions des immesititavaux etc.
Pour les stocks qui avaient été acquis avant lmdrk 2010, la T.V.A antérieurement déduite a &érporée au prix de revient et
une dette fiscale a été constatée en contrepartie.

2.9/ Trésorerie équivalents de trésorerie

La trésorerie et équivalents de trésorerie commenles liquidités et les placements a court terme.

Ces actifs sont évalués a leur juste valeur.

Ces actifs sont facilement convertibles en un nrdrtannu de trésorerie tout en étant soumis asguei négligeable de changement
de valeur

Pour le tableau des flux de trésorerie le décowaattaire est le cas échéant intégré dans ladrisoette.

2.10/ Dividendes
Les dividendes sont comptabilisés en dettes dgpériade aprés approbation par I'Assemblée Géméral
2.11/ Créances

Les créances d’exploitation sont enregistrées Bjlste valeur.
Leur perte de valeur est le cas échéant constatéerepte de résultat et concerne essentiellemgmnigayés de locataires.

2.12/ Emprunts et dettes financieres

Les emprunts sont souscrits a des conditions neswhl marché et sont évalués en codt amorti.
Aucun instrument de couverture n'a été mis en place

Les colts d’emprunts sont comptabilisés :
- en charges dans I'exercice au cours duquebiis sncourus
- en stock pour les travaux de rénovation dameéubles qui nécessitent une longue période gmmton nécessaire a la vente.
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2.13/ Provisions

A la cléture de I'exercice un passif est comptaBiliorsque le groupe a une obligation a I'égarah diers et qu'il est probable ou
certain que cette obligation provoquera une saltieressources au bénéfice de ce tiers sans pariteeau moins équivalente
attendue de celui-ci.

2.14/ Fournisseurs et autres créditeurs
Les dettes commerciales et les autres dettes gahiges a la juste valeur.
2.15/ Impot différé

L'imp6t différé est calculé selon la méthode duortwariable au dernier taux connu a la clétwed’exercice.

Des actifs d'imp6ts différés sont inscrits au bildans la mesure ou il est probable qu'ils soieotpérés au cours des années
ultérieures ; les actifs et passifs d’impbts net pas actualisés.

Le taux de base de I'impdt sur les sociétés enderaau 31 décembre 2011 et au 30 juin 2012dee83,33%.

2.16/ Reésultat et résultat dilué par action

Le résultat par action est issu du rapport du tésuakt consolidé part du groupe et du nombre idastcomposant le capital de la
société consolidante.
Il nexiste pas d’éléments dilutifs ni relutifs.

2.17/ Chiffre d'affaires

Le chiffre d’affaires consolidé comprend esserdgigint les revenus liés aux activités suivantes :

a) Les recettes locatives

Ces revenus locatifs des immeubles de placemehtsmptabilisés au compte de résultat de fag@alie sur la durée des baux en
cours.

« les loyers et le remboursement des charges plordatires sous la rubrique
« CA- Immeubles de placement ».
» Lescharges locatives acquittées par le groupss la rubrique « Charges externes ».

b) Les cessions des lots en stock

L'activité de Rénovation d’'Immeubles, ventes imntiébés, loyers et charges est comptabilisée sausibrique « CA- Ventes
immobilieres et loyers » :

e Les cessions concernant I'activité de Rénovatidmuiieubles sont comptabilisées le jour de I'actdddle transfert de
propriété)

» Les charges locatives acquittées par le groupé soemptabilisées sous la rubrique

« Charges externes »
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Note 3- Périmétre de consolidation

Le tableau ci-dessous récapitule 'ensemble degtésccomprises dans le périmétre de consolidation.

Les sociétés sont consolidées par intégration gdib@)

Nom des Sociétés Adresses N°Siren Méthode de| % d'intérét % d'intérét
Consolidation | et de contrdle et de contrle
Au 30/06/2012 | Au 31/12/2011
COURTOIS SA 3 rue Mage-31000 Toulouse 540802105 eMer | 100% 100%
Société  Toulousaine  d& rue Mage-31000 Toulouse 349705830 IG 99,96% 99,96
Portefeuille (Stp)
SARL Fonciere Immobiliére3 rue Mage-31000 Toulouse 320942949 IG 99,99% 99,99
Courtois (Sfic)
SCI Rémusat 3 rue Mage-31000 Toulouse 327235347 IG 57,50% 57,50%
SCI Nord Invest 3 rue Mage-31000 Toulouse 4094854485 100% 100%
SCI Bonnefoy 3 rue Mage-31000 Toulouse 410342638 IG 100% 100%
SCI Caudra 3 rue Mage-31000 Toulouse 408595163 IG 9,99% 99,99%
SCI Port Invest 3 rue Mage-31000 Toulouse 4109615985 100% 100%
SCI Ampére Stratége 3 rue Mage-31000 Toulouse PR | IG 100% 100%
SARL L'Ariege 3 rue Mage-31000 Toulouse 438183329 G | 60% 60%
Sci Daulz 3 rue Mage-31000 Toulouse 533834495 IG 99,50% 99,50%

- La Société STP cl6ture au 30/06/2012 et faljebd’'un arrété des comptes intermédiaires dfiarehoniser les dates de
cléture de toutes les sociétés du Groupe
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Note 4- Changements de méthodes

Neéant

Note 5- Information Sectorielle

L'information sectorielle du premier niveau estg@stée par pble de métier.
L’activité du groupe s’oriente autour de 3 acésit

- Rénovation d'Immeubles en région parisienne

- Gestion de biens immobiliers en Midi-Pyrénéaggion parisienne

- Gestion de titres de participation financiére

Les activités du groupe sont réalisées uniquesmnégion parisienne et
Midi-Pyrénées, ainsi I'information sectorielle géaghique n’est pas pertinente.

Aucun client ne dépasse 10% du chiffre d’affaires.
Du fait de I'activité, certains clients peuventptuellement représenter plus de 10 % du chiflaéfaires sans toutefois que ces
opérations puissent étre récurrentes et engendrén de dépendance.

Les dettes, les créances et les frais générauxoguispondent aux frais de cotation de la sooétée sont répartis en fonction de la
marge brute de chaque filiale consolidée sur é&rdnts secteurs d’activité.

La contribution de chacune de ces activités dascomptes est la suivante:

5-1 — Etat de la situation financiére consolidé mpsecteur d’activité
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5-1-1 Actif Consolidé par Secteur d’Activi{@n K€)

Au 30 juin 2012

Au 30 juin 2012 Au31/12/2011
Activité ;;\ctivini: Acti\fité Total Acti\fité Jra— Acti\fité S
ACTIF Gestion | Rénovatio Gestion non Total Gestion P E— Gestion non -
des n de des de
Immeu | Immeubles| Portefeu affecte Immeu Immeubles Portefeu affecte
ACTIFS NON-COURANTS 9 252 329 307 9 888 9 234 323 328 9 885
Goodwill
Autres immohilisations incorporelles
Immobilisations corporelles 62 62 63 63
Immeubles de placement 9252 9252 9234 9234
Participations entreprises associées
Actifs financiers disponibles a la vente
Actifs financiers non-courants 267 307 574 260 328 588
Actifs d'impots non courants
ACTIFS COURANTS 270 26 478 6 26 754 301 28 915 9 29 225|
Stocks eten-cours 25 190 25 190 27 294 27 294
Clients et comptes rattachés 104 104 211 211
Autres actifs courants as 444 532 37 534 571
Actf d'impot courant
Actifs financiers a la juste valeur
Trésorerie et équivalent de trésorel 182 740 6 928 264 876 9 1149
Actifs non courants destinés a ére cédés
TOTAL ACTIF 9 522 26 807 313 36 642 9 535 29 238 337 39110
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5-1-2 Passif Consolidé par Secteur d’Activ(gn K€)

Au 30 juin2012

Au 30 juin 2012

Au 31/12/2011

Activité| Activité Activité Activité Activité
Total Activité Total
A Gestion | Rénovatio | Gestion Gestion R Gestion
Passif non Total Rénovation non Total
des n de affecte des | immeubl de frect
Immeu |Immeubles| Portefeu Immeu eubles | portefeu | 2" €°t¢

CAPITAUX PROPRES 245 250 (21)] 16 131 16 605 1881 2 953 (1269)| 12 872 16 437
Capital émis 1674 1674 1674 1674
Réserves consolidées 14 457 14 457 1189 3187 (1259) 11198 14 315
Titres en auto-contréle

Résultat de I'exercice 245 250 (21) 474 692 (234) (10) 448
Interéts minoritaires 328 328 324 4 328
PASSIFS NON COURANTS 2583 7 994 10 577 2 598 4 168 6766
Emprunts et dettes financiéres a lof 389 8023 8412 421 4199 4620
Passif d'impéts non courants 2194 (29) 2165 2177 (31) 2 146
Provisions a long terme

PASSIFS COURANTS 198 8 868 66 9 132 234 15 279 66 15 579
Fournisseurs et comptes rattachés 9 858 867 4 1103 1107
Emprunts a court terme 64 7 202 7 266 77 13 385 13 462
Provisions a court terme

Autres passifs courants 125 808 66 999 153 791 66 1010
Passifs concernant des actifs
non courants destinés a étre cédés

Total Passif 3 354 17 112 45 16 131 36 642 5037 22 404 (1203)| 12872 39110

Les montants non affectés correspondent au capitahe et réserves consolidées de la société. mere
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5-2- Etat du Résultat Global consolidé (en K€) ar Secteurs d’Activité

Au 30 juin 2012

Au 30 juin 2012 Au 31 décembre 2011
2:;'::::: Activit_é Act_ivité 2:;';::: Activit.é Act.ivité
des Rénovation| Gestion de Total des Rénovation | Gestion de Total
Immeu Immeubles Portefeu . Immeubles | Portefeu
Chiffre d'affaires social 485 4464 4 949 264 5545 6 509
Ventes interactivité (85) (85)
Chiffre d'affaires conso 485 4 464 4 949 964 5 460 6 424
Autres produits de l'activité
Achats consommés (3092) (3092) (3731) (3731)
Charges de personnel (5) (16) (21) (14) (26) (40)
Charges externes (54) (1073) (4) (1131 (131) (1722) (7) (1860)
Impéts et taxes (32) (46) (78) (61) (46) (1) (108)
Dotation aux amortissements (1) (1) (1) (1)
Dotation aux provisions (6) (6) 4 20 24
Variation des stocks de pro 0
Autres produits et charges 7 357 364 269 (37) 232
o
Résultat opérationnel 401 587 (4) 984 1031 (83) (8) 940
Codt de I'’endettement financier net (8) (208) (216) 6 (256) 1 (249)
Autres produits et charges financiers (17) (17) (2) (2)
Charge d'impét (133) (129) (262) (322) 105 (1) (218)
Quote-part du résultat net des sociétés
mises en équivalence
Résultat net avant résultat des activités a 260 250 (21) 489 715 (234) (10) 471
Résultat net d'impét
des activités arrétées
Résultat net 260 250 | (21) 489 715 (234) (10) 471
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Note 6 : Autres Immobilisations incorporelles

(en milliers d’euros) 31/12/2011 Augmentation | Diminution 30/06/2012
Brut 14 14
Amortissement (14) (14)
Valeur nette o o o o
Note 7 : Immobilisations corporelles
La valeur brute et les amortissements sont détailis le tableau suivant :

(en milliers d’euros) 31/12/2011 Acquis. Cessions Divers 30/06/2012
Constructions diverses 50 50
Aménagements 41 41
Matériel de transport 0 (0]

Autres immo corporelles 69 69
Valeur brute 160 160

(en milliers d’euros) 31/12/2011 Dotations | Diminution Divers 30/06/2012
Constructions (50) (50)
Aménagements (40) (40)
Matériel de transport
Autres immo corp (7) (1) (8)
Amortissements (97) (1) (98)

Valeur nette 63 (1) 62
Note 8 : Immeubles de Placement
(en milliers 31/12/2011 Acquis. Cessions Variation Variation 30/06/2012
d’euros) Juste Dépréciation
Valeur

Terrains 2135 2135
Terrain a batir 42 42
Constructions 7 057 4 14 7 075
Valeur brute 9 234 4 14 9 252

31/12/2011| Dotations Reprises 30/06/2012
Dépréciations
Valeur Nette 9 234 4 14 9 252

- Le rapprochement avec le preneur est intervenesgbarties procédent a I'amiable a I'échange des leu
observations écrites en vue de finaliser le reniemwent du bail pour le montant du loyer annuale
la prise en charge partielle des travaux a la éhdegCourtois SA
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Note 9 — Participation dans les entreprises misas équivalences

Au 30 juin 2012 il n'existe pas de société misetquivalence.

Note 10 — Actifs financiers non-courants

(en milliers d’euros) 31/12/2011 30/06/2012
Autres Immobilisations 27 27
Financiéres

Contrat IDR (indem départ a la

retraite)

Créances rattachées (1) 258 262
Dépéts de garantie versés 2 5
Autres titres immobilisés nets 301 280
(2)

Total 588 574

1- Sarl FIC : qui a obtenu une sortie a I'amiabld’dpération Sep Etchegarey au 31/12/2011. Légedet
est actualisée au

30 juin 2012 au taux de a 3,50% et I'impact esegistré dans le compte de résultat pour un montant
de + 5 K€ sous la rubrique « Autres produits ofi@énaels»
2- Concerne essentiellement la juste valeur dé3.B

Note 1% Stocks

(en milliers d’euros) 31/12/2011 30/06/2012
Valeur Brute activité 26 901 24 883
Rénovation des Immeubles
T.V.A sur travaux des stocks en 393 307
cours (1)

Total 27 294 25 190
1- Cf. note 2.8 « Stocks »
Note 12 - Clients

(en milliers d’euros) 31/12/2011 30/06/2012
Clients Divers 104 104
Clients VIR (1) 107

Total 211 104

1- Sarl FIC : concerne la VIR (vente dimmeuble a Marp de I'immeuble d’'Orsel soldée au 30 juin
2012.
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Note 13 Autres actifs courants

(en milliers d’euros) 31/12/2011 30/06/2012
Créances de TVA 53 122
Loyers a encaisser 125 160
Autres créances d’exploitation 159 174
Etat produit a recevoir 14 4
Dépréciation des créances (16) (22)
(locataires)

Charges constatées d’avance 1 85
charges constatées d'avance 229 2
VIR (1)

Acomptes Fournisseurs 6 7
Total 571 532

1- Sarl Fic : concerne la mise en place de la VIR fggd’immeuble & rénover)

Note 14 : Trésorerie et équivalents de trésorerie

(en milliers d’euros) 31/12/2011 30/06/2012 | variation
Comptes courants bancaires 1149 928 (221)
VMP
Total 1149 928 (221)
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Note 15- Capitaux Propres
15-1 Composition du capital social

Le capital au 30 juin 2012 est fixé a 1 673 94fbS€ulivisé en actions d’une valeur nominale de
23 €uros chacune. Il est entierement libéré.

Conformément a l'article 13 des statuts, chaque lonerde 'assemblée a autant de voix qu'il possede
ou représente d'actions. Ce droit de vote est dopblr toutes les actions entierement libérées pour
lesquelles il est justifié d’'une inscription nomtina sur les registres de la Société, depuis desxaa
moins, au nom d’'un méme actionnaire.

15-2 Achat d’actions par certains salariés

Néant

15-3 Réserves et Résultats nets consolidés — Raup&

Les différents éléments constituant les réservasatimées, qui comprennent le résultat de I'exercic
sont les suivants :

(en milliers d’euros) 31/12/2011 30/06/2012
Réserve Légale 185 185
Réserves de plus values LT
Autres Réserves et résultats 6 281 6534
sociaux
Autres Réserves et résultats 8 297 8212
consolidés
Total 14763 14 931

15-4 Actions Propres

Sur les 3 derniers exercices Nombre | Valeur
titres
31/12/2010 240 22 KE
31/12/2011 263 24 KE
30/06/2012 291 28 KE

En normes IFRS les actions propres sont déduitéstdl des capitaux propres

A partir du 18 février 2008 et jusqu’au 31 décembd@9, puis renouvelable par tacite reconduction
par périodes successives de 12 mois la société JOUERS.A a confié la mise en ceuvre d’'un contrat
de liquidité conforme a la Charte de déontologi#AAFI & Oddo Corporate Finance.

Pour la mise en ceuvre de ce contrat, les moyemarggiont été initialement affectés au compte de
liquidité :
- 30000 Euros
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15-5 Délégation en matiere d’augmentation de capiten cours de validité :

Les délégations en cours sont celles décidées’gsmemblée Générale Mixte du 22 mai 2012 (cf. oapp
annuel 2011).

Note 16- Résultat par action
Le résultat par action est obtenu en divisant le gultat net (part du Groupe) par le nombre

d'actions.
(cf. note 2.16).

(en euros) 31/12/201 30/06/2012
Résultat net du groupe 448 316 473 745 €
Nombre d’actions 72 51 72 489
Résultat en €uros par action 6,18 6,54 €

Note 17 : Instruments Financiers- Emprunts et defténancieres
17-1 Instruments financiers et exposition aux resqu

Le principal risque concerne les emprunts sousdaits 'activité de Rénovation d'Immeubles avedaux
variable indexé sur Euribor 3 mois. Ce risque sardremiers mois de I'année 2012 reste mesugissant
essentiellement du court terme a moins d’'un aluesuivi au jour le jour.

Par ailleurs I'endettement a long terme est priaeiment souscrit a taux fixe.

Nous n’avons pas identifié d'autres risques sufifegicements et aucun instrument de couverturété'anis en
place

17-2 Emprunts et dettes financieres Long terme
Ventilation par nature

Au31/12/2011 30/06/2012
(en milliers d'euros) de2a5ans plus de 5 ans 31/12/2011 de2a5ans | plusde5ans | 30/06/2012
Emprunt auprés des
Ets de Crédit 286 41 327 270 28 298
Financement du Stock
Immobilier 4165 4165 7966 7966
Comptes courants 6 6 6 6
Dépots et cautionnements
recus 122 122 142 142
Total 4579 41 4620 8384 28 8412

Les emprunts font I'objet d'un engagement horsrbftef. note 34.).
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17-3 Emprunts et dettes financiéres court termenendé 1 an

Ventilation par nature

(en milliers d’euros) 31/12/2011 30/06/2012
moins de 1 an moins de 1 an

Emprunts aupreés des Ets de crédit 72 59
Financement du stock immobilier 13 242 7 078
Dépéts et cautionnements recus 51 32
Comptes courants et autres 1 2
Intéréts courus 96 95
Total 13 462 7 266

Pour le financement du stock immobilier les tauendprunt sur dettes financiéres sont des taux eésiemtent

variables.
Note 18- Provisions
18-1 Long terme

Néant

18-2 Court terme

Néant
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Note 19- Fournisseurs et comptes rattachés

(en milliers d’euros) 31/12/2011 30/06/2012
Dettes fournisseurs 51 229
Factures fournisseurs a recevoir 1056 638
Total 1107 867

L’ensemble des dettes fournisseurs a une échéaféceure a un an.
Le montant des factures a recevoir concerne esfientent des travaux habituels de rénovation descinbles..

Note 20- Autres passifs courants

(en milliers d’euros) 31/12/2011 30/06/2012
Engagements de souscription (FCPR)(1) 65 65
Dettes de TVA 31 23
Dettes de T.V.A Stocks Rénovation 19 17
Immeubles (2)

Autres dettes fiscales et sociales 33 97
Autres dettes d’exploitation (3) 378 545
Impéts sur les sociétés 112 175
Dation en paiement Rénovation 18

Immeubles

Produits constatés d'avance VIR 290

Produits constatés d’avance 64 77
Total 1010 999

1) les appels de fonds de BV3 (Banexi Ventures FCRRy@ssé statutairement a compter du 6 juillet
2005 sauf réinvestissement sur des lignes dégiagkes.

2) Cf.note 2.8

3) Dont 287 KE€ TTC de commissions contractuebiesayer sur les lots d'immeubles vendus sur
l'activité rénovation d'immeubles.

Note 21- Chiffre d’affaires

(en milliers d’euros) 31/12/2011 30/06/2012
Ventes immobiliéres Rénovation 5055 4174
Immeubles (1)
Loyers + charges (Rénovation 405 290
Immeubles)
Loyers + charges (gestion immeubles) 964 485

Ventes Promotion Immobiliére
Total 6 424 4949

1- Le chiffre d’affaires est réalisé exclusivemarRaris.
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Note 22- Achats consommeés
lls concernent les achats corrigés de la vanat®stocks de la SFIC pour 3 092 K€
- achats d'appartements, frais accessoires, travaixdu HT (selon I'option a la TVA sur marge pour

la vente de chaque lot), indemnités d’évictions etc

Note 23 — Charges de Personnel

Le groupe emploie une personne non cadre danstdi®Sa.

Le Président ainsi que trois autres personneaiti@wt pour le groupe sont rémunérées par le Hgldi

SAS Régia (non consolidée). Les codts correspoadamtt refacturés au groupe pour un montant de

268 K€ charges comprises au 30 juin 2012, hamsepsur le résultat consolidé.

Ces colts sont inclus dans la rubrique « Chargtsies ».

Note 24 — Imp6bts et Taxes

(en milliers d’euros) 31/12/2011 30/06/2012
CET (CFE-CVAE) (5) (5)
Taxes Fonciéres (76) (46)
Taxe Bureaux (10)
Autres impéts (27) (17)
Total (108) (78)

A compter du { janvier 2012 il est appliqué le forfait social 8 sur les jetons de présence a la charge de
Courtois SA.

Note 25- Dotations aux provisions

Au 30/06/2012
(en milliers d’euros) Reprises Dotations | ¢,,4e
Litige Locataires (rénovation
d'immeubles) (6) (6)
Total (6] (6]
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Note 26 — Autres produits et charges d’exploitation

Au 30/06/2012

(en milliers d’euros) Produits Charges
Produits et charges divers
Jetons de présence (25)
Pertes irrécouvrables locataires act
Rénovation Immeubles
Variation de la juste valeur Inm de 18 (4)
Placement
Remboursement Impéts
Total 18 (29)

Note 27- Autres produits et charges opérationnels

Au 30/06/2012

(en milliers d’euros) Produits Charges
Produits et charges divers
Créance actualisée (Sortie de I'opération 4
Sep Etchegarey)
Encaissement indemnité 30 (11)
d'immobilisation ( rénovation
immeubles)
Dégrévements Impéts (1) 352
Total 386 (11)

1- Sarl Fic : encaissement en juin 2012 de la T.V.Alauéclamation émise auprés
de l'administration fiscale au titre des exercizé87 et 2008 pour un montant de 388 K€
et paiement des honoraires d’avocat pour un mod&aB6 KETTC.

Note 28- Produits de trésorerie et équivalents sorerie

Néant

Note 29- Colt de I'endettement financier brut

(en milliers d’euros) 31/12/2011 30/06/2012
Intéréts d’emprunts (17) (8)
Intéréts sur le financement du stock (258) (208)
Intéréts sur découvert bancaire
Total (275) (216)
COURTOIS SA
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Note 30- Tableau de variation de I'endettementdiier net

(en milliers d’euros) Cloture Variation Cléture
31/12/2010 30/06/2012
Trésorerie brute - - -
Soldes débiteurs et concours bancaires courants 14911 -221 + 928
Trésorerie +1 149 -221 + 928
Endettement financier brut - 18 082 -2 404 -15678
Endettement financier net -16 933 - 2183 - 14 750
Note 31- Autres produits et charges financiers
Au 30/06/2012
(en milliers d’euros par nature) Produits Charges
Variation Juste Valeur BV2 et BV3 (1) (20)
Liquidation Tiap
Rep et Dotations Tiap
Autres produits et charges financiers 3
Total 3 (20)

1-
IFRS.

Note 32- Impot sur les bénéfices et impbt différe

32-1 Compte de charges

(en milliers d’euros) 31/12/2011 30/06/2012
Impét courant (124) (242)
Impét sur les plus values LT
Impat différé (94) (20)
Impét différé sur les plus values LT
Total (218) (262)

La charge d’'imp6t différé est déterminée selon éahode comptable précisée en note 2.15
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32-2 La preuve de I'imp0t

(En milliers d’euros ) 30/06/2012
Résultat de I'ensemble 489
consolidé
Charge d'impot 262
Résultat consolidé avant 751
impéots
Charge d’'impét théorique 250
Ecart 12
Jetons de présence
dépréciations de titres non 7
déductibles
Impét sur le revenu des -3
personnes physiques
minoritaires
Ecart résiduel o

32-3 Impo6t Différé

Variation du compte « Impdts Différés Passifs » :

(En milliers d’euros )

Au 31/12/2011 Au 30/06/2012

ACTIF Passif Actif Passif
Immobilisations corporelles
Adoptions de la juste valeur sur Immeubles
Placement (2173) (2191)
Incidence de réévaluation légale (2) (1)
Retraitement des cessions internes d'actif
Immobilisé 10 10
Immobilisations financiéres
Immobilisations financiéres Groupe
Adoption de la juste valeur Immo financiéres 17 15
Actifs circulants
Retraitement des cessions inter actifs
circulants
Divers
charges déductibles lors du paiement 2 2
Déficit filiales
Cout de la distribution des filiales a recevoir
Total 29 (2175) 27 (2192)

Concernent essentiellement le passage aux noFR& dvec I'option de la juste valeur sur les a¢tifie
retraitement des amortissements des comptes sqoiauxes immeubles de placement

Comptes consolidés au 30 juin 2012
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32.4 Impbt Exigible
Le montant de I'impé6t d par Courtois SA s'éleve7d K€ au 30 juin 2012
Le Groupe pratique l'intégration fiscale pour lesigtés Courtois SA, Fic, ses filiales Sci Cauglra

Sci Bonnefoy. La convention d'intégration fiscalage chacune de ces sociétés dans la situaticaucpit été

la sienne en I'absence d’intégration.
L'intégration fiscale procure une économie d’impgéin montant de 8 K€ au 30 juin 2012.

Note 33- Parties Liées

Pour le Groupe I'entreprise liée est au sens dases IFRS :

1/ la société SAS Régia

Cette société détenue majoritairement par Monsiean-Louis Courtois, est la mére de Courtois SA.
SAS Régia détient 52,49 % du capital de @isiSA au 30 juin2012.

Pour des raisons de simplification et d'efficacitét en qualité de société Holding animatrice du upeo
Courtois, la société SAS Régia, refacture au @edaes prestations ci-dessous en tenant compifadiieité

réelle de chaque société :
- prestations de direction
- prestations comptables, juridiques
- prestations des charges locatives
- prestations de gestion, financiéres, de déplacenyesfférent
- prestations loyers, etc....

(En milliers d’euros ) 30/06/2012

Montant des prestations dans le compte de
résultat 533

Créances associées

Dettes associées (1) 60

Garanties données

Garanties recues

Autres engagements regus

1-concerne la rémunération variable du Présid& &u 30 juin 2012 (charges et T.V.A incluses)

La rémunération de Régia est établie en fonctiam ad/olt estimé qu’elle engage majorée de 10 %. EBe
refacturée selon les clefs de répartition et stahteors taxes, taxes en sus a la charge de laé&bédéficiaire.

La Prime variable du Président sur le résultatsobdé retraité est versée par REGIA et refaetwidarges
comprises plus T.V.A. au Groupe Courtois.
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2- Rémunérations des dirigeants

-Rémunérations brutes du Président Directeur Géalér

La rémunération fixe du Président Directeur Géhéle Courtois SA est versée par la
société holding REGIA puis refacturée par cettmi@ee charges comprises plus T.V.A a
'ensemble du Groupe consolidé (avantages en natcites).

La rémunération variable du Président DirecteuréBainde Courtois SA est déterminée de la
facon suivante : une rémunération  brute propontéde de 4,50% sur le résultat net
d’ensemble consolidé du Groupe Courtois calculéivapots sur les bénéfices.

Cette prime versée par REGIA est refacturée chaogenprises plus T.V.A. au Groupe
COURTOIS.

Montant des rémunérations brutes:

Tableau récapitulatif des rémunérations de chaque dirigeant mandataire social
Montant Montant
au 31/12/2011 au 30/06/2012
(en milliers (en milliers
Monsieur Jean-Louis Courtois de Vicose d'€uros) d'€uros)
dus versés dus versés
Rémunération fixe 184 184 85 85
Rémunération variable 31 56 34 31
Rémunération exceptionnelle
jetons de présence 4 4 4
Percoi et Pei
Retraite collective a cotisations définies 10 10
avantages en nature (véhicule) 6 6 5 5
TOTAL 244 269 128 121
Au 30 juin le Groupe Courtois n'a pas attrib@éstiock-options ni de golden parachutes ni d'indeamquelconques en

cas de départ ou de rachat de la société.

3/ Les membres du Conseil d’Administration

Montant des jetons de présence versé : néant

Au 30 juin 2012 il n'y pas eu de transactions desanembres du Conseil d’Administration.

Note 34- Engagements donnés ou regus

34-1 Engagements donneés ou regus liés au périmethe groupe consolideé :

Engagements hors bilan donnés ou regus liés au | Principales Au 31/12/2011 | Au 30/06/2012
périmétre du groupe caractéristiques Montant en € | Montant en €

Engagement et prise de participations - - -

Engagement sur les entités ad hoc

non consolidés mais susceptibles d'avoir des
effets significatifs sur les états financiers - - -

Engagements donnés dans

le cadre d'opérations spécifiques - - -

Autres
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34-2- Engagements donnés ou recgus liés au financernde la société et des sociétés du

groupe:

34-2-1 Engagement donnés par la société meéressabéétés du groupe.

A/ Par la société mére

En milliers d’euros 31/12/11] 30/06/12 Nom
Caution de Courtois SA avec Hypotheque 1800 1800 | BNP PARIBAS
Promesse d’hypothéque sur I'immeuble du 33 Rudémusat a Toulouse pouvant étre inscrite Caisse
jusqu’au 30/07/2012 12 - d'Epargne

B/ Par les sociétés du groupe : SARL FIC

En milliers d’euros 31/12/201 30/06/2012 Nom
Privilége de préteur de deniers
montant restant a rembourser (1) 16 907 14 453 | BNP PARIBAS
Hypothéque conventionnelle en 2°™
rang au titre des travaux (2) 500 592 BNP PARIBAS

1-

majorés de 20% au titre des frais et accessoires.

2-
et accessoires

34-2-2 Engagements recus par la société meressatiétés du groupe

Néant

Privilege de préteur de deniers a hauteur de 14 K&3en principal sur les biens financés susceggibd’étre

Au titres des travaux hypothéque conventionnete®® rang susceptibles d'étre majorés de 20% au titseficis

34-3- Engagements donnés ou recgus liés aux actigitéle la société ou des sociétés du groupe :

34-03-1 Engagements donnés

« Par la société mere :
Néant

» Par les sociétés du groupe : SARL FIC sur les irres de gestion des immeubles :

(En milliers d’euros ) 31/12/2011 30/06/2012
Montant TTC
Immeuble Ménilmontant 1 10
Immeuble Didot 54 41
Immeuble Baudelique 5 45
Immeuble & D'Orsel 2 10
Immeuble 4 cheminées 14
Total engagements sur les Honoraifes 147 120
34-3-02 Engagements regus :
COURTOIS SA
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» Par la société mere :

Néant.
- Parles sociétés du groupe : SARL FIC cautioncBae pour garantir les travaux :
1/ de la pose de deux ascenseurs pour un mateganke.
2/ de la surélévation de 'immeuble Ménilmontanti®aF™ pour un montant de 23 K€

Note 35- Contentieux

» Les impayés locatifs sont classés en contenti@onipter du second mois ; il N’y a pas de
risque significatif au 30 juin 2012

Note 36- Honoraires des Commissaires Aux Comptes

Exercice _au 30 juin 2012 (1) Exco Mazars

Montant % Montant %
2011 | juin-12 | 2011 | juin-12 | 2011 | juin-12 | 2011 | juin-12

Audit

* Commissariat aux comptes, certification,

examen des comptes individuels et consolidés
- Emetteur 23 11 | 68% 69% 23 11 | 68% 69%
- Filiales intégrées globalement 11 5 32% 31% 11 5 32% 31%

* Autres diligences et prestations directement
liées a la mission du commissaire aux comptes
- Emetteur

- Filiales intégrées globalement

Sous Total 34 | 16 | 100% ‘ 100% 34 | 16 ‘ 100% | 100%
Autres prestations rendues par les réseaux
aux filiales intégrées globalement

- juridique, fiscal, social

- Filiales intégrées globalement

- Autres

Sous Total 34 16 | 100% 100% 34 16 | 100% | 100%

Total 34 16 | 100% 100% 34 16 | 100% | 100%
1- 1 s’agit des prestations effectuées au titre dduarcice comptable prises en charge au comptesdéat

Note 37- Evenements postérieurs a la date d’arréigs comptes semestriels

Néant
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IV- Rapport des Commissaires aux Comptes sur I'Infanation
Financiere semestrielle

Aux actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confagevptre Assemblée Générale et en application de
l'article L.451-1-2.1I du Code monétaire et fina@i nous avons procédeé a :

- I'examen limité des comptes semestriels consolide société COURTOIS SA relatifs a la
période du ¥ janvier au 30 juin 2012, tels qu’ils sont joints@ésent rapport ;

- la vérification des informations données dans poat semestriel d’activité.

Ces comptes semestriels consolidés ont été étahlsla responsabilité du Conseil d’Administration.
Il nous appartient, sur la base de notre exameitéligiexprimer notre conclusion sur ces comptes.

| - CONCLUSION SUR LES COMPTES

Nous avons effectué notre examen limité selon t@snas d’exercice professionnel applicables en
France. Un examen limité consiste essentiellemesgréretenir avec les membres de la direction en
charge des aspects comptables et financiers etttéene® oeuvre des procédures analytiques. Ces
travaux sont moins étendus que ceux requis pouaudit effectué selon les normes d’exercice
professionnel applicables en France. En conséqudassurance que les comptes, pris dans leur
ensemble, ne comportent pas d’anomalies signifiestobtenue dans le cadre d’un examen limité est
une assurance modérée, moins élevée que celleuehdans le cadre d’'un audit.

Sur la base de notre examen limité, nous n'avossrgl@vé d’anomalies significatives de nature a

remettre en cause, au regard du référentiel IFRQutadopté dans I'Union Européenne, la régularité

et la sincérité des comptes semestriels consaditBisnage fidéle qu’ils donnent du patrimoine &t d

la situation financiere a la fin du semestre amse du résultat du semestre écoulé de I'ensemble
constitué par les personnes et entités comprisesldaonsolidation.

Il - VERIFICATION SPECIFIQUE

Nous avons également procédé a la vérificationimfesmations données dans le rapport semestriel
d’activité commentant les comptes semestriels damEssur lesquels a porté notre examen limité.
Nous n'avons pas d’observation a formuler sur kocérité et leur concordance avec les comptes
semestriels consolidés.
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Fait a Toulouse, le 29 aolt 2012

Les Commissaires aux Comptes

EXCO FIDUCIAIRE DU SUD OUEST MAZARS

Sandrine BOURGET
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Luc KEMPENICH
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