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RAPPORT DU PRESIDENT A L’ASSEMBLEE GENERALE ORDINAIRE ANNUELLE

- EXERCICE CLOS LE 31 MARS 2008 -

Messieurs,

Le présent rapport est établi, conformément aux dispositions de l'article L. 225-37 dernier alinéa
du code de commerce, afin de vous rendre compte des conditions de préparation et
d'organisation des travaux du conseil d'administration ainsi que des procédures de contrble
interne mises en place par Ziblin Immobiliére France et ses filiales consolidées. Ce rapport
indique en outre les limitations que le conseil d'administration apporte aux pouvoirs du directeur
général.

Le présent rapport, qui a été établi sur la base des informations fournies par le directeur général
et le conseil d'administration, sera joint au rapport de gestion du conseil d'administration,
conformément a la loi.
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1. PREPARATION ET ORGANISATION DES TRAVAUX DU CONSEIL
D’ADMINISTRATION

1.1 Composition du conseil d’administration

Les administrateurs sont nommés pour une durée de six ans et ceux-ci doivent étre propriétaires
d’une action de la société.

Actuellement, le conseil d’administration est composé de la maniére suivante :

Date de 1°°®
nomination :

Echéance du mandat :

Adresse
professionnelle

Monsieur Pierre ROSSIER

63 ans — Président

16 janvier 2006

AG statuant sur les
comptes de I'exercice clos
le 31 mars 2011

Claridenstrasse 22,
CH 8002 Zirrich

Monsieur Pierre ESSIG

46 ans - Directeur Général

16 janvier 2006

AG statuant sur les
comptes de 'exercice clos
le 31 mars 2011

52, rue de la
Victoire,

75009 Paris

Monsieur Bruno SCHEFER

54 ans — Administrateur

16 janvier 2006

AG statuant sur les
comptes de 'exercice clos
le 31 mars 2011

Claridenstrasse 20,
CH 8002 Zirich

Monsieur Andrew WALKER

44 ans — Administrateur

16 janvier 2006

AG statuant sur les
comptes de I'exercice clos
le 31 mars 2011

18 Cavendish
Square,

London W1G 0PJ

Monsieur Xavier DIDELOT AG statuant sur les 18 Rue de
- 15 février 2006 | comptes de I'exercice clos I’Assomption,
60 ans — Administrateur le 31 mars 2011 25016 Paris
Monsieur William NAHUM AG statuant sur les 4 avenue Hoche,
15 février 2006 | comptes de I'exercice clos

60 ans — Administrateur

le 31 mars 2011

75008 Paris

William Nahum et Xavier Didelot sont administrateurs indépendants au sens ou ils
n’entretiennent aucune relation directe ou indirecte avec le groupe Ziblin Immobilien, avec
Zublin Immobiliere France, ses filiales, ses actionnaires ou ses dirigeants qui puisse influer sur
I'exercice de leur liberté de jugement. lls respectent a ce titre I'ensemble des criteres
d’'indépendance adoptés par le conseil d’administration le 15 février 2006.
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Il n'existe aucun administrateur élu par les salariés, par application de I'article L. 225-27 du code
de commerce, et les statuts ne prévoient pas la nomination de censeurs siégeant aux cétés des
administrateurs.

Aucune ratification de cooptation d'administrateurs, en vertu de l'article L. 225-24 du code de
commerce, ne doit étre portée a l'ordre du jour de la prochaine assemblée.

La liste des mandats exercés par les administrateurs dans d’autres sociétés que Zublin
Immobiliere France et ses filiales figure dans le rapport de gestion.

1.2 Role et fonctionnement du conseil d'administration

En application de la loi, le conseil d’administration détermine les orientations de l'activité de la
société et veille a leur mise en ceuvre. Sous réserve des pouvoirs expressément attribués aux
assemblées et dans la limite de I'objet social, il se saisit de toute question intéressant la bonne
marche de la société et regle par ses délibérations les affaires qui la concernent.

Compte tenu de la structure du conseil d’administration, celui-ci est doté d'un réglement intérieur
ayant pour objet de préciser l'organisation des réunions du conseil d’administration et les
attributions et pouvoirs du directeur général vis-a-vis du conseil d’administration. Le réglement
intérieur fixe également les régles de gouvernement d’entreprise et précise les attributions et
modalités de fonctionnement du comité d'audit et du comité des nominations et des
rémunérations.

Les administrateurs sont convoqués par tous moyens aux séances du conseil d’administration et
il leur est remis a cette occasion tous les éléments d'information nécessaires a
I'accomplissement de leur mission.

Conformément aux statuts et aux dispositions légales, les séances du conseil d’administration
peuvent se tenir par voie de visioconférence pour certaines de ses délibérations. Les séances du
conseil d’administration se tiennent au siége social de la société, ou en tout autre lieu, sur
convocation faite par le président.

Au cours du dernier exercice, le conseil d’administration s'est réuni 10 fois. Il s’est également
réuni le 1°" avril 2008 et le 19 mai 2008 pour arréter les comptes de I'exercice clos au 31 mars
2008 et convoquer I'assemblée générale des actionnaires.

La composition du conseil d’administration et les relations qu'entretiennent entre eux ses
membres ne rendent pas nécessaire la mise en place d'une procédure formelle d'évaluation de
son fonctionnement. En effet, les membres du conseil d'administration discutent librement avec
le président de toutes les propositions relatives a la tenue des séances.

Les principaux thémes abordés lors des réunions mentionnées ci-avant ont été les suivants :
» le plan stratégique de I'entreprise ;

» les projets dinvestissement présentés par le management de la société et leurs
financements ;

= ['évolution de la situation locative du patrimoine ;
= e suivi des risques financiers de la société ;
= e recrutement du Directeur administratif et financier ;

» les opérations sur le capital social de la société ;



zublin

IMMOBILIERE

I'émission d’'une obligation remboursable en actions ;

I'examen du rapport de gestion et de suivi budgétaire préparés par le Dicteur général ;
I'examen et I'arrété des comptes de la société ;

la convocation des Assemblées générales des actionnaires ;

la rémunération du Président, du Directeur général ;

I'attribution de bons de souscription d’actions au management ;

I'examen et I'approbation des conventions réglementées.

La société entend inscrire I'action et I'organisation du conseil d’administration dans le cadre des
meilleures pratiques en matiere de gouvernement d’entreprise et appliquer notamment les
recommandations de I'association francaise des entreprises privées et du mouvement des
entreprises de France (octobre 2003) en la matiére, pour autant qu’elles soient compatibles avec
I'organisation et la taille de la société.

En outre, le réglement intérieur établit une charte de I'administrateur, qui offre un cadre
déontologique a I'exercice par les administrateurs de leur mandat.

La charte de I'administrateur prévoit en particulier que :

a)

b)

chaque administrateur, quel que soit son mode de désignation, représente I'ensemble des
actionnaires ;

chaque administrateur veille a maintenir en toutes circonstances son indépendance
d’analyse, de jugement, de décision et d’action ;

chaque administrateur s’engage a ne pas rechercher ou accepter tout avantage susceptible
de compromettre son indépendance ;

chaque administrateur, avant d’accepter ses fonctions, doit prendre connaissance des
obligations générales ou particulieres attachées a sa fonction, et notamment des textes
légaux ou réglementaires applicables, des statuts, du reglement intérieur et de la présente
charte ainsi que tout complément que le conseil d’administration estime nécessaire de lui
communiquer ;

chaque administrateur (qu'il soit en nom ou représentant permanent d'une personne morale)
doit posséder I'équivalent d'au moins une action. A défaut de détenir cette action lors de son
entrée en fonction ou si, au cours de son mandat, il cessait d’en étre propriétaire,
'administrateur dispose de trois mois pour se mettre en conformité avec cette obligation ;

chaque administrateur s'abstient d'effectuer des opérations sur les titres de sociétés dans
lesquelles (et dans la mesure ou) il dispose, en raison de ses fonctions, d'informations non
encore rendues publiques ;

chaque administrateur doit informer le conseil d’administration de tout conflit d’intéréts, y
compris potentiel, dans lequel il pourrait directement ou indirectement étre impliqué. I
s’abstient de participer aux débats et a la prise de décision sur les sujets concernés.

La charte de l'administrateur rappelle également, en tant que de besoin, la réglementation
boursiére applicable en matiére de délit d’initié, de manquement aux obligations d’information et
de manipulation de cours.
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2. ORGANISATION DE LA DIRECTION GENERALE

Le choix entre I'exercice de la direction générale par le président du conseil d'administration et
une tierce personne, administrateur ou extérieure a la société, est effectué par le conseil
d'administration qui doit en informer les actionnaires et les tiers dans les conditions
réglementaires.

Le directeur général assume, sous sa responsabilité, la direction générale de la société
conformément a l'article L.225-51-1 alinéa 1 du Code de commerce. Il dispose des pouvoirs et
les exerce dans les conditions fixées par l'article L.225-56 du Code de commerce et par le
reglement intérieur du conseil d’administration.

Le directeur général est révocable a tout moment par le conseil d'administration.

Sur proposition du directeur général, le conseil d'administration peut nommer une ou plusieurs
personnes physiques chargées d'assister le directeur général et portant le titre de directeur
général délégué.

Les limitations de pouvoir du directeur général sont mentionnées ci-aprés au paragraphe 3.2.3
ci-apres.

La direction générale de la société est assumée par M. Pierre Essig depuis le 15 février 2006 par
délibération du conseil d’administration en date du 16 janvier 2006.

Il est rappelé que la rémunération annuelle fixe de M. Pierre Essig s’éléve a 195.000 euros bruts.
Elle lui est payée en douze mensualités égales de 16.250 euros bruts.

M. Pierre Essig peut également percevoir une rémunération variable brute égale au plus a 100%
de sa rémunération annuelle fixe brute. Cette rémunération, payée annuellement sous forme de
versement en numéraire ou d’attribution gratuite d’actions, est calculée en fonction de la
réalisation d’objectifs et ou de résultats qui sont déterminés chaque année aprés consultation du
comité des nominations et des rémunérations.

Le conseil d’administration du 1er avril 2008, sur proposition du comité des nominations et des
rémunérations a fixé & 185.000 euros bruts la rémunération variable de M. Pierre Essig au titre
de I'exercice clos le 31 mars 2008. En sus, a titre exceptionnel, le conseil d’administration a
décidé d’octroyer une prime de 45.000 euros a M. Pierre Essig aprés avoir constaté que celui-ci
avait assumé depuis son entrée en fonction et jusqu’en janvier 2008 les taches normalement
dévolues au directeur financier.
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Le conseil d’administration du 31 janvier 2006 a en outre accordé a M. Pierre Essig une
indemnité de départ calculée comme suit :

En cas (i) de changement de contréle de Ziblin Immobiliére France avant le 15 février 2009
et (ii) de révocation ou de non renouvellement de son mandat de directeur général (sauf
faute grave) dans les neuf mois qui suivent un tel changement de contréle, le montant de
cette indemnité contractuelle de révocation ou de non-renouvellement sera égal a vingt-
quatre mois de la rémunération mensuelle fixe brute de M. Pierre Essig (calculée sur la base
de la rémunération mensuelle moyenne percue au cours des douze mois précédant la
révocation ou le non-renouvellement, et ce excluant tout bonus ou tout autre élément de
rémunération) ;

En cas de révocation ou de non-renouvellement de son mandat de directeur général (hors
cas prévu au paragraphe ci-dessus), le montant de I'indemnité contractuelle de révocation ou
de non-renouvellement sera égal a 12 mois de la rémunération mensuelle fixe brute de M.
Pierre Essig (calculée sur la base de la rémunération mensuelle moyenne pergue au cours
des 12 mois précédant la révocation ou le non-renouvellement, en ce excluant tout bonus ou
tout autre élément de rémunération).

Il n’existe pas d’autres avantages spécifiques accordés par la société a son directeur général.
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3. CONTROLE INTERNE DE LA SOCIETE

Outre la description des méthodes de travail du conseil d’administration, la loi requiert que soient
décrites les procédures de contrdle interne existant dans la société. A ce titre, il est utile de
préciser quels sont les objectifs de telles procédures.

3.1 Obijectifs de la société en matiére de contréle interne

Parmi les différents objectifs que I'on peut assigner au contrble interne, I'un de ceux-ci est de
prévenir et maitriser les risques résultant de l'activité de l'entreprise, notamment les risques
d'erreurs ou de fraude dans les domaines comptables et financiers, les risques associés a son
statut de propriétaire immobilier, ceux qui résulte de I'activité de gestion locative et ceux associés
aux acquisitions et cessions de biens immobiliers. Pour autant, et comme tout systeme de
contréle, il ne peut fournir une garantie absolue que ces risques sont totalement éliminés.

Parallelement, le contréle interne a pour objet de veiller a ce que les actes de gestion et les
modalités d'exécution des différentes opérations entreprises par la société s'inscrivent bien, tout
comme l'activité du personnel, dans le cadre des orientations données par la direction aux
activités de I'entreprise.

Enfin, le contrdle interne a pour but de vérifier que les informations comptables, financiéres et de
gestion communiquées aux organes sociaux de la société refletent avec sincérité I'activité et la
situation de la société.

3.2 Organisation générale du contréle au sein de la société

La société met en ceuvre une politique de transparence et d’information du public pour satisfaire
au mieux les intéréts de ses actionnaires et des investisseurs potentiels.

La société a souhaité mettre en place dans son reglement intérieur des dispositions similaires
s’'inspirant d’'une part, des régles établies par Ziblin Immobilien Holding AG et d’autre part, des
recommandations du rapport du groupe de travail présidé par Monsieur Daniel BOUTON pour
I'amélioration du gouvernement d’entreprise.

Un comité d’audit et un comité des nominations et des rémunérations ont été mis en place par le
conseil d’administration a compter du 21 mars 2006. Leurs attributions et modalités de
fonctionnement sont précisées dans le réglement intérieur et rappelé ci-apres.

Egalement, le conseil d’administration a mis en place dans le réglement intérieur un certain
nombre de mécanismes visant a encadrer les pouvoirs de la direction générale de la société.

Enfin la direction générale de la société met en ceuvre certaines procédures de controle interne
destinées a prévenir et maitriser les risques induits par son activité et a s’assurer de la qualité de
linformation comptable, financiere et de gestion. Ces principales procédures sont décrites ci-
aprés au paragraphe 3.3 du présent rapport.
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3.2.1 Le comité d’audit

Le comité d’audit est actuellement composé de Monsieur William NAHUM, Monsieur Xavier
DIDELQOT et Monsieur Bruno SCHEFER pour la durée de leur mandat d’administrateur.

Monsieur William NAHUM a été nommé président du comité d’audit.

Le comité d’audit a pour mission :

a)

b)

d’apporter son assistance au conseil d’administration dans sa mission relative a 'examen et
a l'arrété des comptes annuels et semestriels ;

d'examiner les états financiers annuels et semestriels de la société et du Groupe et les
rapports y afférents avant qu'ils ne soient soumis au conseil d’administration ;

d'entendre les commissaires aux comptes et recevoir communication de leurs travaux
d'analyses et de leurs conclusions ;

d'examiner et de formuler un avis sur les candidatures aux fonctions de commissaires aux
comptes de la société et du Groupe a I'occasion de toute nomination ;

de s'assurer de lindépendance des commissaires aux comptes avec lesquels il a des
contacts réguliers, d'examiner, a ce titre, I'ensemble des relations gqu'ils entretiennent avec la
société et du Groupe et de formuler un avis sur les honoraires sollicités ;

d'examiner périodiquement les procédures de contrble interne et plus généralement les
procédures d'audit, de comptabilité ou de gestion en vigueur dans la société et du Groupe
auprés du directeur général, auprés des services d'audit interne, ainsi qu'auprés des
commissaires aux comptes ;

de se saisir de toute opération ou de tout fait ou événement pouvant avoir un impact
significatif sur la situation de la société et du Groupe en termes d'engagements et/ou de
risques ;

de vérifier que la société et du Groupe est doté(e) de moyens (audit, comptable et juridique),
adaptés a la prévention des risques et anomalies de gestion des affaires de la société et du
Groupe.

Durant I'exercice, le comité d’audit s’est réuni le 9 mai 2007 et le 7 novembre 2007. Il s'est
également réuni le 5 mai 2008.
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3.2.2 Le comité des nominations et des rémunérations

Le comité des nominations et des rémunérations est actuellement composé de Monsieur Xavier
DIDELOT, Monsieur William NAHUM et Monsieur Andrew WALKER pour la durée de leur
mandat d’administrateur.

Monsieur Xavier DIDELOT a été nommé président du comité des nominations et des
rémunérations.

Le comité des nominations et des rémunérations a pour mission :

a)

b)

j)

de préparer la fixation de la rémunération du directeur général et de proposer, s’il y a lieu, les
criteres qualitatifs et quantitatifs de détermination de la partie variable de cette rémunération,

d’'apprécier I'ensemble des autres avantages ou indemnités dont le directeur général
bénéficie,

de procéder a 'examen des projets d’attribution gratuite d’actions au bénéfice des salariés et
dirigeants afin de permettre au conseil d’administration de fixer le nombre global d’actions
attribuées ainsi que les conditions et modalités d’attribution,

d’examiner la composition du conseil d’administration,

d’examiner les candidatures aux fonctions d’administrateurs, au regard de leur expérience de
la vie des affaires, de leur compétence et de leur représentativité économique, sociale et
culturelle,

d’examiner les candidatures aux fonctions de directeur général et, s’il y a lieu, de directeur
général délégué,

d’'obtenir communication de toutes informations utiles relatives aux modalités de
recrutement, aux rémunérations et aux statuts des cadres dirigeants de la société et de ses
filiales,

de formuler toute proposition et tout avis sur les jetons de présence ou autres rémunérations
et avantages des administrateurs,

d’apprécier la situation de chacun des administrateurs au regard des relations qu'il entretient,
s’il y a lieu, avec la société et/ou ses filiales, de nature a comprometire sa liberté de
jugement ou a entrainer des conflits d’'intéréts potentiels avec la société,

de mettre en ceuvre I'évaluation réguliére du conseil d’administration.

Durant I'exercice, le comité des nominations et des rémunérations s’est réuni le 10 mai 2007. Il
s’est également réuni le 1er avril 2008.
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3.2.3 Encadrement des pouvoirs du directeur général

Information du conseil d'administration

A toute époque de I'année, le conseil d'administration et les comités opérent les vérifications et
les contréles qu'ils jugent opportuns. Chaque administrateur recoit tous les documents et
informations nécessaires a 'accomplissement de sa mission.

Le directeur général a les obligations d’information et de reporting suivantes :

a)

Elaborer chaque année un plan stratégique triennal d’investissement et d’arbitrage a
l'attention du conseil d’administration qui doit étre soumis a son approbation ; lesdits plans
formulent des recommandations sur les grandes orientations stratégiques, économiques,
sociales, financiéres du Groupe Ziblin Immobiliere France, comprenant notamment une
projection d’évolution des principaux indicateurs opérationnels et financiers du Groupe Ziblin
Immobiliere France et pour 'année un budget annuel de I'année en cours dans le cadre de
ces orientations ;

Préparer des rapports et des recommandations a l'attention du conseil d’administration sur
les décisions qui doivent étre soumises a son approbation, lesdits rapports devant contenir
tous les éléments propres a assurer l'information compléte du conseil d’administration et
devant étre remis a celui-ci au plus tard lors de la réunion statuant sur les décisions en cause

Préparer des rapports et recommandations a l'attention des actionnaires sur les décisions qui
doivent étre soumises a leur approbation, lesdits rapports devant étre transmis au préalable
pour avis au conseil d’administration avant d'étre mis a la disposition des actionnaires ;

Dans un délai de trente (30) jours maximum suivant la fin du premier trimestre de chaque
exercice social, le directeur général devra remettre pour contréle au conseil d’administration,
un bilan non-audité (établi a la date du dernier jour du trimestre concerné), un compte de
résultats et le tableau de trésorerie (pour le trimestre), la comparaison entre le bilan, le
compte de résultats et le budget, un suivi des acquisitions et cessions immobilieres, ainsi
que la comparaison entre ces états et le budget et des prévisions révisées de résultats pour
I'exercice social en cours ;

Soixante (60) jours au plus tard avant I'expiration de chaque exercice social, le directeur
général devra remettre pour contréle au conseil d’administration, le budget pour I'exercice
suivant, incluant respectivement, a titre prévisionnel, le bilan, le compte de résultats, le
tableau de trésorerie, un suivi des acquisitions et cessions immobiliéres et des charges ;

Préparer des rapports mensuels sur la gestion locative et immobiliere du Groupe Ziblin
Immobiliere France a I'attention du conseil d’administration ;

Organiser les campagnes d’expertise semestrielles du patrimoine immobilier du Groupe
Zublin Immobiliére France ;

Tant que Ziblin Immobilien Holding AG sera I'actionnaire majoritaire de la Société en capital
ou en droits de vote, transmettre a Zblin Immobilien Holding AG 'ensemble des rapports qui
lui sont nécessaires pour satisfaire a ses propres obligations de déclarations comptables,
financieres et réglementaires, dans le respect de la réglementation applicable ;
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Sans préjudice du respect de I'ensemble des dispositions Iégales, dans un délai de soixante
(60) jours maximum suivant la cléture de chaque exercice social, le directeur général devra
remettre pour contréle au conseil d’administration, les comptes annuels certifiés incluant (a)
le bilan de I'exercice social écoulé établi a la date du dernier jour dudit exercice social, (b) les
comptes semestriels audités, (c) le compte de résultats pour I'exercice, (d) un état de la
trésorerie ainsi (e) qu'une comparaison entre le bilan et le compte de résultats, d'une part, et
le budget, d'autre part.

Autorisations préalables du conseil d'administration

Outre les autorisations préalables du conseil d’administration expressément prévues par la loi
notamment aux articles L.225-35 et L.225-38 du Code de commerce, le directeur général devra
se soumettre aux dispositions du reglement intérieur qui prévoient que le directeur général ne
pourra accomplir au nom et pour le compte de la société, certains actes ou opérations ou encore
effectuer des démarches contractuelles tendant a de tels actes ou opérations, sans avoir au
préalable recueilli I'accord du conseil d’administration, notamment :

a)

b)

la conclusion de contrats de vente, d’achat ou de nantissement, l'octroi de toutes
hypothéques ou slretés portant sur tout actif immobilier de la société ;

l'octroi de toutes facilités de crédit en dehors de la gestion courante des affaires de la société
ou l'octroi de tous préts, avances, garanties, avals, cautions, indemnités de quelque nature
que ce soit;

la conclusion, la modification substantielle, ou la résiliation de tous contrats de gestion
immobiliére ;

la conclusion de tout contrat, de quelque nature que ce soit, portant sur un montant annuel
supérieur a EUR 500.000 ;

la délivrance de tout acte introductif d'instance dans laquelle un intérét majeur de la société
est susceptible d'étre en jeu ou dans laquelle le montant en cause excéde ou serait
susceptible d'excéder la somme de EUR 500.000 ;

l'acquiescement a toute décision juridictionnelle, administrative ou arbitrale rendue en tout ou
partie a l'encontre de la société dans laquelle le montant en cause excéde ou serait
susceptible d'excéder la somme de EUR 500.000 ;

'embauche de salariés de la société en dehors des limites budgétaires annuelles adoptées
par le conseil d’administration et/ou 'embauche d’'un cadre supérieur ;

la création, le déplacement ou la fermeture de toute succursale, agence, bureau, tant en
France qu'a I'étranger, la création, I'acquisition ou la souscription au capital de toute filiale ou
la prise de participation dans le capital ou généralement toute prise d'intérét dans toute
société ou entité de quelque nature que ce soit, 'augmentation ou réduction de toute
participation existante ;

et, plus généralement, tout acte ou opération ne relevant pas de la gestion en bon pére de
famille de la société.



zublin

IMMOBILIERE

3.3 Description synthétique des procédures de contréle interne mises en place

par la société

Le présent paragraphe rappelle les principales procédures de contrdle interne mises en ceuvre
par la société pour prévenir et maitriser les risques induits par son activité et s’assurer de la
qualité de l'information comptable, financiere et de gestion.

3.3.1 Procédures en matiére de prévention et de maitrise des risques liés aux acquisitions

a)

de biens immobiliers, a la gestion locative et au statut de propriétaire immobilier

Avant de formuler une offre ferme et définitive pour l'acquisition d’'un bien immobilier, la
société effectue des vérifications confirmatoires sur le bien immobilier, son origine de
propriété, ses servitudes, sa situation hypothécaire, la validité de ses permis de construire,
sa conformité, sa situation urbanistique, sa situation locative (revue des baux), sa situation
technique et environnementale. Le cas échéant, et si nécessaire la société fait appel a des
conseils externes pour réaliser ces vérifications. Dans ce cas, les experts mandatés par la
société lui remettent un rapport complet sur les vérifications effectuées. La société et ses
conseils effectuent également une ou plusieurs visites sur site du bien. Selon les conclusions
de ces vérifications, la société peut décider de renoncer a I'acquisition envisagée ou peut
demander des garanties spécifiques au vendeur ;

Si 'acquisition du bien immobilier s’effectue par le biais du rachat des parts sociales d’une
société, il est également effectué dans les mémes conditions qu’exposées ci-dessus une
revue juridique (statut, K bis, procés verbaux des conseils et des assemblées, rapports de
gestion, principaux contrats et engagements pris ou signés par la société depuis sa
création),une revue comptable des états financiers des 3 derniers exercices et de I'exercice
en cours, une revue fiscale des 3 derniers exercices et de I'exercice en cours, une analyse
des soldes des comptes bancaires. Selon les conclusions de ces vérifications, la société
peut décider de renoncer a l'acquisition envisagée ou peut demander des garanties
spécifiques au vendeur ;

La société a mis en place avec l'aide de Ziblin Investment Management AG une grille
d'analyse des projets d’acquisitions afin d’en faciliter leur appréciation par le conseil
d’administration de la société. Cette grille d’analyse comporte 15 critéres répartis en 4
catégories : qualité de la localisation, qualités techniques, situation locative, impacts
financiers. Seuls les dossiers obtenant un score supérieur a 50% du maximum possible sont
susceptibles de faire I'objet d’'une offre d’acquisition ;

En tant que propriétaire de biens immobiliers, la société est soumise a diverses
réglementations et risques. La société a contracté des assurances dommages, et des
assurances en responsabilité civile pour couvrir raisonnablement ces principaux risques.
Chaque année, la société procéde a une revue de ses couvertures d’assurances et les
ajustes si nécessaire ;

La société peut étre amenée a conclure de nouveaux baux. Avant de signer un bail avec un
nouveau locataire, la société effectue une analyse de sa solvabilité financiére ;

La société sous-traite la gestion locative de ses immeubles a des administrateurs de biens.
Ces derniers transmettent a la société sans délai toutes les informations concernant les
appels de loyer, de charges et leurs recouvrements. lls rendent compte de leur gestion sur
une base trimestrielle. La société vérifie la cohérence des données issues des rapports de
gestion locative avec ses prévisions budgétaires et les états comptables, et le cas échéant
analyse les écarts constatés ;
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La société établit avec les administrateurs de biens qui assurent la gestion locative de ses
immeubles un plan pluriannuel de travaux d’entretien et de rénovation afin de conserver les
immeubles dont elle est propriétaire dans un trés bon état d’entretien. Les administrateurs de
biens ne peuvent engager des travaux d’entretien ou de rénovation sans l'accord de la
société si ces derniers dépassent 3.000 € (HT). En outre, La société, s’assure que pour tous
les travaux dépassant 8.000 € (HT) la consultation de plusieurs entreprises est organisée par
'administrateur de biens. Pour les travaux excédents 50.000 € (HT), 'administrateur de
biens doit organiser un appel d’offres.

3.3.2 Procédures en matiére de traitement de I'information financiére et comptable

a)

La comptabilité est tenue en externe par un expert comptable qualifié, la société Prestige
International Audit dont le siége se trouve au 5 rue Alfred de Vigny a Paris 75008.
L’information financiére et comptable lui est transmise sans délai par la société et/ou ses
prestataires de services notamment pour ce qui est de la gestion locative des immeubles. |I
rend compte de ses travaux a la société sur une base trimestrielle. La société vérifie la
cohérence des données issues de la comptabilité avec ses prévisions budgétaires,
notamment celles issues du plan stratégique a moyen terme, et le cas échéant analyse les
écarts constatés ;

Aux fins d’établir la juste valeur des actifs immobiliers, la société organise chaque semestre
des campagnes d’expertises indépendantes du patrimoine immobilier de la société et de ses
filiales. Les conclusions de ces campagnes, les méthodes d’évaluation retenues par les
experts, leurs hypothéses et parameétres sont revus et analysés par le management, par les
membres du comité d’audit et par les commissaires aux comptes ;

La société a mis en place un suivi de ses fournisseurs et de leurs réeglements ainsi qu'une
procédure d’approbation des dépenses. Elle rapproche mensuellement ces états de suivi
avec d’une part les relevés de compte émanant de ses banques et d’autre part avec les
données issues de la comptabilité tenue par I'expert comptable, et le cas échéant analyse
les écarts constatés ;

La société a mis en place un suivi de sa trésorerie et de ses filiales. Elle rapproche
régulierement les états de suivi de trésorerie avec les relevés de compte émanant de ses
banques et d’autre part avec les données issues de la comptabilité tenue par I'expert
comptable, et le cas échéant analyse les écarts constatés ;

La société a mis en place une procédure de double signature pour tout réglement d'un
montant supérieur & 20.000 euros ;

Afin de se protéger contre le risque de variation des taux d'intéréts, la société a recours a
des instruments financiers dérivés, notamment des swaps de taux d’intéréts. Une description
compléte de ces instruments figure dans le rapport de gestion. Au 31 mars 2008, la totalité
de I'encours bancaire a taux variable et dont la maturité est supérieure a 12 mois est couvert
par des swaps de taux.

3.3.3 Procédures de suivi des engagements et des obligations réglementaires

a)

b)

La société tient un échéancier et un suivi de ses engagements notamment de ceux
contractés au titre de ses emprunts bancaires ;

La société tient un échéancier et un suivi de ses obligations en matiére de communication et
de publication Iégale. A cet égard, pour satisfaire aux dispositions de la directive européenne
« transparence », elle a conclu un contrat avec la société « Les Echos » pour la diffusion



zublin

IMMOBILIERE

dans le respect du cahier des charges édictées par I'Autorité des Marchés Financiers des
communiqués de presse de la société.

3.3.4 Pistes d’amélioration

La société poursuit de maniére constante 'amélioration de I'organisation de son contréle interne
et plus particulierement son adaptation a sa taille et ses activités. Dans la perspective d’une
poursuite de sa croissance, la société envisage une adaptation de ses procédures de contréle
interne afin d’appréhender un volume croissant d’affaires et un environnement plus varié.

Ce rapport a été écrit pour vous permettre de mieux cerner les procédures et les méthodes de
travail qui sont utilisées dans la société ainsi que la répartition des pouvoirs entre les différents
organes qui sont amenés a prendre des décisions intéressant la gestion de la société. Il est
également destiné a vous donner une vision claire des procédures de contrble interne mises en
place pour protéger le patrimoine et préserver les actifs de votre société.

LE PRESIDENT DU CONSEIL D'ADMINISTRATION
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Rapport des commissaires aux comptes, établi en application de I'article L. 225-235
du Code de commerce, sur le rapport du président du conseil d'administration de la
société Ziblin Immobiliére France, pour ce qui concerne les procédures de contréle
interne relatives i |'élaboration et au traitement de I'information comptable et
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PHILIPPE DEPARIS
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Commissaire aux Comptes
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Zihlin lmmabiliare Franne
Exercice clos le 31 mars 2008

Rapport des commissaires aux comptes, établi en application de 'article L. 225-235 du Code de commerce, sur le rapport du
président du conseil d’administration de la seciété Ziiblin Immabiligre France, pour ce qui concerne les procédures de contréle
interne relatives & I"élabaration et au traitement de I'information comptable et financiére

Mesdames, Messieurs les Actionnaires,

En notre qualité de commissaires aux comptes de la société Ziiblin Immobiligre France et en application des dispositions de {'article L. 225-235 du
Code de commerce, nous vous présentons notre rapport sur le rappart établi par le président de votre société conformément aux dispositions de
I'article L. 225-37 du Code de commerce au titre de I'exercice clos e 31 mars 2008,

i appartient au président de rendre compte, dans son rapport, notamment des conditions de préparation et d'organisation des travaux du consail
d’administration et des procédures de contrdle interne mises en place au sein de ta société.

H nous appartient de veus communiquer les observations qu'appellent de notre part les informations contenues dans le rapport du président,
concernant les procédures de contrle intere relatives A I'élaboration et au traitement de I'information comptable et financiére.

Nous avons effectué nos travaux conformément a la norme d’exercice professionnel applicable en France. Celle-ci requiett la mise en ceuvre de
diligences destinées a apprécier la sincérité des informations contenues dans le rapport du président, concemnant les procédures de contréle

interne relatives & I'élaboration et au traitement de Finformation comptable et financiére. Ces diligences consistent notamment &

+ prendre conraissance des procédures de contrile interne relatives a Félaboration et au traitement de 'information comptable et financiare
sous-tendant es informations présentées dans te rapport du président ainsi que de Ja documentation existante ;

= prendre connaissance des travaux ayant permis d'étaborer ces informations et de la documentation existante ;

» déterminer si les déficiences majeures du contrdle inteme relatif a I’élaboration et au traitement de Pinformation comptable ef financiére que
nous aurions relevées dans le cadre de notre mission font I'objet d'une information appropriée dans le rapport du président.



Surla base de ces travaux, nous n'avons pas d’observation a formuler sur les informations concernant les procédures de contrdle intere de la
société relatives a I'élaboration et au traitement de I'information comptable et financiére contenues dans le rapport du président du conseil
d'administration, établi en application des dispositions de I'article L. 225-37 du Caode de commerce.

Champigny-sur-Marne et Paris-La Défense, le 20 mai 2008

Les Commissaires aux Comptes

Philippe DEPARIS ERNST & YOUNG Audit

lm d’*/ fo-’"‘"

Fabrice Chaffois

Ziiblin Immobiliére France
Exercice clos le 31 mars 2008 2



