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Rapport de Gestion de I’ Associé Commandité Gérant
aux membres de conseil de surveillance en date du 5 octobre 2009

La société CIB MANAGEMENT SAS immatriculée au RCS de Paris sous le numéro 542 067 715 RCS Paris,
représentée par Monsieur Aref LAHHAM a I’honneur de présenter 8 Messieurs les membres du Conseil de
Surveillance de la Société CIB — Compagnie Immobiliére Betelpeuse son rapport de gestion, en sa qualité de
seul associé commandité gérant, sur le comptes du premier semestre 2009,

Je vous rappelle les éléments suivants :

1 — Conecernant ’'immeuble de 1a SCI BETELGEUSE 1 et !’ immeuble de la_ SCI BETELGEUSE 2,

La société a souscrit lors de la création de la SC1 BETELGEUSE 1, fin décembre 2006, 14 999 euros sur un
total de capital de 15 000 euros. L’autre associé de la SCI BETELGEUSE étant Ia société ORI ALY A, Cette
société a été créde afin de réaliser ’acquisition auprés de I'Etat (le vendeur) d’un actif fin décembre 2006 situé
au 25 rue d’Astorg & Paris 8eme arrondissement, d’une superficie de 12 950 m2 (Shon) de bureaux, étant noté
que cefte acquisition donne lieu & une restructuration lourde, avec permis de construire (accordé fin 2007) Les
travaux ont débuté en janvier 2008 et progressent conformément au planning

la SCI BETELGEUSE 2 s’est portée acquéreur d’un immeuble situé au 14, rue Roquépine & Paris 75008, d’une
superficie de 2 861 m2 (Shon) pour un prix HT de 22 150 000 euros.

Aprés réhabilitation et mise aux meilleures normes du marché, ces deux immeubles complémentaires devraient
pouvoir étre loués a des conditions de prix supérieures 2 celles actuelles,

La restructuration des deux immeubles devrait s’échelonner les 10 4 12 premiers mois de 2009. Durant cette
phase de libération et de restructuration, les charges seront supérieures aux produits.

Au final le groupe détiendra deux immeubles qui seront proposés & la commercialisation et constitueront
un produit de bureaux haut de gamme avec une surface utile brute locative de plus de 13 500 m2, produit rare
pour cette localisation.

Les immobilisations corporelles de votre société se présentent au 30 juin 2009 de la fagon suivante :
Les risques et incertitudes d’avoir une incidence significative sur la situation financiere et les résultats de la

Société font 1’objet d’une présentation exhaustive dans le rapport de gestion 2008 (pages 10 4 13).
I n’y a pas eu d’évolution sur le semestre de ces facteurs de risques, ni dans leur nature, ni dans leur niveau.




Il sagit 4 titre principal :

- Des risques liés au marché (marché immobilier, niveau des taux d’intéréts)
- Des risques liés aux actifs (estimation de la valeur des actifs, réalisation des travaux de restructuration)
- Des risques liés 4 la société (actionnaire majoritaire, niveau d’endettement).

NOTE 1 en milliers d*euros
Immobilisatiens corporelfes
Immeubles acquis en vue de leur restructuration

31/12/2068 acquisition cession 30/06/2009
Valeur d'origine
Terrain 115 626 115626
Constructions 8 627 8627
Constructions en couts 19 661 10135 29 796
Immobilisation des frais financiers 6 066 3779 9 845
Total Valeur d'origine 149 981 13 914 163 894
30/06/2009
31/12/2608 Dotations de I'exercice | reprise de I'exercice
Amortissements
Total amortissenents 1461 6l 1521
30/06/2009
31/12/2008
Valear nette comptable des immobifisations
corporelles 148 520 163 373
Adresse des immeubles détenus et surfaces :
Immeuble détenu par la SC1 BETELGEUSE 1 : 27, rue d”Astorg 75008 PARIS
Immenble détenu par fa SC1 BETELGRUSE 2 : 14, rue Rocquépine 75008 PARIS
IMMEUBLE SURFACES EN M2 Nombre de niveaux
UTILES
BRUTES
SHON LOCATIVES Sous sol Surface
27, rue d'Astorg 75008 PARIS 12 950 11 044 R-12AR-3 RDC 4 R+8
14, rue roquépine 75008 PARIS 2861 2 469 R-1AR-3 RDC i R+5
TOTAL 15 811 13513




Aprés ce préambule, je vais vous présenter les comptes consolidés de votre société.

2 — La situation consolidée au 30 Juin 2009

Ces états financiers consolidés intermédiaires ont été préparés en conformité avec la norme TAS 34 — Reporting
financier intermédiaire. Tls ne comprennent pas I'ensemble des informations demandées par les états financiers
annuels et doivent &tre lus en liaison avec les états financiers de la société pour exercice clos e 31 décembre 2008.

Les principaux retraitements suivant les normes IFRS au 30 juin 2009 ont été les suivants :
- Prise en compte de la fiscalité active et passive,
- FEtalement des frais ’emprunts sur la durde de celui-ci,

- Calcul 2 la juste valeur des instruments financiers et des actifs financiers.

2.1 Le bilan
Sur un total de bilan au 30 juin 2009 qui s’¢éléve & 175 369 Milliers d’euros,

Principaux postes du bilan actif :

- Les immeubles de placement pour 162 373 milliers d’euros correspondent & I’évaluation des immeubles
en cours de construction du 25/27 rue d’Astorg et du 14 rue Roquépine. La méthode d’évaluation est
celle du cofit historique, Ces immeubles ont fait ’objet d*une expertise interne au 30/06/09 et aucune
dépréciation n’est & comptabiliser.

- Les impbts différés actifs qui s’élévent & 4 740 milliers d’euros sont principalement constitués

o de I’impdt différé sur la juste valeur des instruments financiers pour 1 650 milliers d’euros

o de I’impdt différé relatif & ’activation des frais financiers pour 3 022 milliers d’euros

- Le poste autres créances et comptes de régularisation 4 hauteur de 5 343 milliers d’euros est composé
de créances de TVA pour 5 117 milliers d’euros.

- Latrésorerie et équivalents de trésorerie correspond aux comptes bancaires courants.

Principaux postes du bilan passif':

- Les capitaux propres s’élévent 4 15 335 milliers d’euros dont 21 877 milliers d’euros de capital —
montant inchangé par rapport au 31 décembre 2008 — et (6 113) milliers d’euros de réserves consolidées
négatives.



- Les emprunts a long terme s’élévent & 148 436 milliers d’euros. Ils sont constitugs de
o 110 694 milliers d’euros d’emprunts externes 4 long terme
o 38 954 milliers d’euros d’emprunt subordonné Orion Master Luxembourg 11
o {1 120) milliers d’euros de charges a étaler

- Lajuste valeur des instruments financiers s’éléve a 4 977 milliers d’euros.

2.2 Le compte de résultat

Les charges externes s’élévent a 316 milliers d’euros,
Les dotations aux amortissements s’élévent 4 60 Milliers d’euros,
Aini le résultat opérationnel courant s’éléve en perte & 491 milliers d’euros.

Le résultat net est une perte de 441 milliers d’euros

3 - Rémunération des dirigeants

Aucune rémunération n’est versée a ’associé Commandité gérant au 30 juin 2009.

4 - Filiales et participations

Votre société détient trois participations :

La SCI Betelgeuse 1. Le montant du capital social est de 15 000 euros, et votre société détient 14 999 titres de 1
euro sur un total de 15 G00.

La SCI Betelgeuse 2. Le montant du capital social est de 15 000 euros, et votre société détient 14 999 titres de 1
euro sur un total de 15 000.

La SCI Betelgeuse 3. Le montant du capital social est de 15 000 euros, et votre sociét¢ détient 14 999 titres de 1
euro sur un total de 15 000.

5 — Evénements importants survenus depauis la date de cléture

Aucun événement significatif n’est intervenu depuis 1a cléture de I"exercice.

6 — Les transactions avec les parties lices

Au passif de la société, au poste dettes fournisseurs et autres dettes, figure le compte courant de Passocié Orion
12Th pour un montant de 299 KE, montant identique & ’exercice N-1 (voir note N°12)

Le prét subordonné Orion Master Luxembourg II figure pour un montant de 38 954 K€ en emprunts a long
terme.

En conséquence, je vous propose d’arréter les comptes tels que présentes.



DELOITTE & ASSOCIES ERNST & YOUNG Audit

Compagnie Immobiliére Betelgeuse

C.LB.

Période du 1¢ janvier au 30 juin 2009

Rapport des commissaires aux comptes
sur Finformation financiére semestrielle



DELOITTE & ASSOCIES
185, avenue Charles-de-Gaulle
B.P. 136
92524 Neuilly-sur-Seine Cedex
5.A. au capital de € 1.723.040

Commissaire aux Comptes
Membre de la compagnie
régionale de Versailles

ERNST & YOUNG Audit
Faubourg de FArche
11, allée de 'Arche
92037 Paris-La Défense Cedex
S.A.S. & capital variable

Commissaire aux Comptes
Membre de la compagnie
régionale de Versailles

Compagnie Immobiliére Betelgeuse
C.LE.

Période du 1% janvier au 30 juin 2009

Rapport des commissaires aux comptes
sur I'information financiére semestrielle

Aux Actionnaires,

En exécution de la mission gui nous a été confiée par votre assemblée générale et en application de
l'articte L. 451-1-2 |l du Code monétaire et financier, nous avons procédé a :

« l'examen limite des comptes semestriels consolidés condensés de la société C.1.B., reiatifs a la
période du 1* janvier au 30 juin 2009, tels qu'ils sont joints au présent rapport ;

 la verification des informations données dans le rapport semestrie! d’activité.

Ces comptes semestriels consolidés condensés ont été étabiis sous la responsabilité du gérant, dans un
contexte décrit dans la note 3.2 de I'annexe caractérisé par la poursuite de la diminution des
transactions immobiligres et par une difficuité certaine 3 appréhender les perspectives économigues et
financiéres qui prévalait déja a la cléture de 'exercice au 31 décembre 2008. Il nous appartient, surla
base de notre examen limité, d'exprimer notre conclusion sur ces comptes.

1. Conclusion sur les comptes

Nous avons effectué notre examen limité selon les normes d'exercice professionne! applicables en
France. Un examen limité consiste essentiellement § s'entretenir avec les membres de la direction en
charge des aspects comptables et financiers et a mettre en ceuvre des procédures aralytiques. Ces
travaux sont moins étendus que ceux requis pour un audit effectué selon les normes d'exercice
professionne! applicables en France. En conséquence, 'assurance que les comptes, pris dans leur
ensemble, ne comportent pas d'anomalies significatives obtenue dans le cadre d'un examen limité est
une assurance modérée, moins élevée que celle obtenue dans {e cadre d'un audit.
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Sur la base de notre examen Hmité, nous n'avons pas relevé d'anomalies significatives de nature a
remettre en cause la conformité des comptes semestriels consolidés condensés avec la norme IAS 34 -
norme du référentiel IFRS te! qu'adopté dans 'Union européenne relative a {'information financiere
intermédiaire.

Sans remettre en cause la conclusion exprimée ci-dessus, nous attirons votre attention sur la note 3.1
de I'annexe des comptes semestriels consolidés condensés qui décrit les nouvelles normes et
interprétations que votre société a appliquées a compter du 1* janvier 2009.

2. Vérification spécifigue

Nous avons également procédé a la vérification des informations données dans le rapport semestriel
d’activité commentant les comptes semestriels consolidés condensés sur lesquels a porté notre

examen limité.

Nous n'avons pas d'observation a formuler sur leur sincérité et leur concordance avec {es comptes
seméstriels consolidés condenses.

Neullly-sur-Seine et Paris-La Défense, le 6 octobre 2009

Les Commissaires aux Comptes

DELQITTE & ASSOCIES - ERNST & YOUNG Audit

- D>

| aure Silvestre-Siaz arie-Henriette Joud
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COMPTES CONSOLIDES CONDENSES
ETATS FINANCIERS INTERMEDIAIRES
| Situation au 30 Juin 2009
Période du 1% Janvier 2009 au 30 Juin 2009




ETAT DE LA SITUATION FINANCIERE (ACTIF CONSOLIDE)

En milliers d'suros

30/06/2009 31/12/2008
Net

ACTIFS NON COURANTS
Immobilisations corporelles
Imineubles de placement 162 373 148 520
Eeart d'acquisition
Immobilisations incorporeies
Actifs financiers
Impot différé actif 4740 2757
TOTAL ACTIF NON COURANTS 167 113 151 277
ACTIFS COURANTS
Clients et comptes rattachés 3 4
Autres créances et comptes de régularisation 5343 3278
Trésorerie et équivalent de trésorerie 2910 339
TOTAL ACTIF COURANTS ‘ 8257 3621
TOTAL DE L'ACTIF 175 369 154 898




ETAT DE LA SITUATION FINANCIERE (PASSIF CONSOLIDE)

En milliers d'eutos 30/06/2009 31/12/2008
CAPITAUX PROPRES (Part du groupe)

Capital 21877 213877
Primes lid¢es au capital 12 12
Réserve légale

Réserves consolidées -6 113 -3327
Résultat consolidé de I'exercice -441 -1 606
CAPITAUX PROPRES (Part du groupe) 15335 16 956
Tntéréts minoritaires - -
CAPITAUX PROPRES 15 335 16 956
PASSIES NON COURANTS

Emprunt 4 long terme 148 436 128 244
Instruments financiers 4977 3220
autres passifs financiers

Provisions 4 long terme

Dettes fiscales

Tmpbt diffévé passif 2 980 1642
TOTAL PASSIFS NON COURANTS 156 392 133 106
PASSIFS COURANTS

Emprants et dettes financiéres (part 4 moins d'un an) 795 1648
Provisions (patt & moins d'un an)

Detles fournisseurs et autres dettes 2793 3081
Dettes fiscales et sociales - 54 107
TOTAL PASSIEF COURANTS 3642 4 836
TOTAL DU PASSIF 175 369 154 898




COMPTE DE RESULTAT CONSOLIDE

30/06/2009 31/12/2008 30/06/2008

Chiffre d’affaives 237 39
Achats consommés

Charges de personnel

Charges externes -316 -447 -132
Impdis ot taxes -116 -164 -163
Dotations nettes aux amortissements -6 450 -107
Dotations nettes aux provisions

Solde net des ajustements de valeur

Autres produits et charges d’exploitation

Résultat opérationnel courant ~491 -823 ~363
Antres produits et charges opérationnels

Résultat opérationnel -491 -823 -363
Produits de trésorerie et équivalents de trésorerie 21 21
Colit de endettennent financier brut -18 -26 -89
Coft de Pendettement financier net -18 -5 -G8
Autfres produits et charges financiers

Impbts sur les résultags 68 778 93
RESULTAT NET -441 -1 606 -338
Intéréts minoritaires - - -
RESULTAT NET (PART DU GROUPE) -441 -1 606 -338
Résultat par action en euros ~(,20170 -0,73449 -1,15468
Résultat ditué par action -0,20170 -0,73449 -0,14468
FORMATION DU RESULTAT GLOBAL

30/06/2009 3171272008 36/06/2008

RESULTAT NET DE L'ENSEMBLE CONSOLIDE ~ 441 - 1606 - 338
Variation des instruments financiers comptabilisée

directement en capitaux propres 1737 - 4309 L8717
Impact fiseal 5717 1621 - 647
RESULTAT GLOBAL - 1621 - 4794 892
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TABLEAU DE FLUX DE TRESORERIE CONSOLIDE

En wmitliers detiros

30/06/2009

30/06/2008

U L'ACTIVITE
Résyitat net consolidé 441 «338
Relraitement :
Plotations nettes aux Amortissements et provisions 60 107
Varlation des impéts différés 68
= Capacité d*autofinaicement aprés cofit de
I*endeitenient finangier -313 -180
Charge d’impodt 116 93
Colt de I"endettenent financier el 16 166
= Capacité d'autofinancement avant cofit de
I'endettement financier -181 310
Tmpdts verséds
Variation du besoln en fonds de rontoment lié & 1*activité -2 406 2028
= Flux net de trésorerie pénéré par Pactivité -2 587 2158

RLUXDE TRESORERI
PINVESTISSEMEN

Acquisitions ¢*immobilisations
Incorporelles et corporelles
Financiéres

Cessions ¢’ immobilisations

Variation des préts et oréances financidres consentis
fncidenge des variations de périmétre

= Flux net de trésoverie Bé aux opérations
@investissement

~§3913

-13913

-30 154

BE FINANCEMENT -

Dividendes versés aux aclionnaires de la société mére
Augmentation de capital

Emissions d*emprunts 20 193 22523
Rewboursements d’emprunts

Tuidrdis financiers nets versés -1974 2287
Variations des detfes financidres diverses 8353 3768
Flux net de teésoverie i€ aux opérations de financement 19 071 24 (04
VARIATION DE TRESORERIE 2 578 -3 992
Trésoretie ¢ ouverture 339 4 204
Trésorerie de cloture 2910 212
Yariation de trésorerie 2571 -3 992




1. Informations générales

La COMPAGNIE IMMOBILIERE BETELGREUSE « la Société » et ses trois filiales sont spécialisées dans la
détention et la gestion d’actifs immobiliers d’entreprise.

La COMPAGNIE IMMOBILERE BETELGEUSE est une Société en Commandite par Actions envegistrée et
domiciliée en France, Son siége social est situé 13/15 rue de Berri 75008 PARIS,

Le marché de Paris sur lequel est cotée la Socidté est le compartiment C. Son cods ISBN est FR0000036725,

La sifuation au 30 juin 2009 a 616 arrétée Je 13 aolt 2009 par le Gérant commandité et a ¢1¢ présentée au Conseil
de surveillance lors de sa réunion du 5 octobre 2009. Ils sont exprimés en milliers d’euros, sauf indication
conteaire. La Direction estime que les états fibanciers donnent une image fidsle de la situation financitre de
Pentité, de sa performance financiére et de ses flux de trésorerie.

2. TFaits caractéristiques de la période

1 est rappelé que la socicié a sousctit lors de la création de la SCI BETELGEUSE 1, 14 999 euros sur un tofal de
capital de 15 000 euros, L'autre assacié de la SC! BETELGEUSE 1 étant la société ORI ALYA. Cette société a
&6 créde afin de réaliser Pacquisition aupres de {fitat (le vendew) d’un actif fin décembre 2006 situé au 25 rue
d’Astorg & Paris 8eme arrondissement, d'une superficie de 12 950 m2 (Shon) de bureaux, étant noté que cefte
acquisition donne lieu & une restructuration lourde. A fin décembre 2007 Pimmeuble était Hibre de tout locataire.
Début 2008 les travanx ont débuté — conformément A Dautorisation de permis de construire regue fin 2007..
Durant fe premier semestre 2008 le groupe est entré en négociation avec Ie propriétaire d’un immeuble jouxtant
Pimmeuble du 25 rue d°Astorg, La négociation est arrivée 2 terme dans les derniers jours de juin 2008. Ainsiune
fitiale de la Sociétd, la SCI BETELGEUSE 2 s’est portée acquérenr de Pimmeuble situé au 14, rue Roquépine &
Paris 75008, d*une superficie de 2 861 w2 {Shon) pour un prix HT de 22 150 000 guros.

La restructuration des deux immeubles ci-dessus s'est poursuivie sur la période.

3, Méthodes compiables

Les états financiers consolidés du Groupe CIB sont préparés en conformité gvec Jes normes comptables
internationales applicables au sein de I"'Union Buropdenne au 30 juin 2009 qui comprennent les IF RS (International
Financial Reporting Standards), les IAS {International Accounting Standards) et leurs interpréfations (SIC ¢t
IFRIC), et qui sonf disponibles sur le site internet http:/Iec.europa.eu/intemal_marketfaccounthlgiias_ﬁ:

Les états financiers condensés du Groupe, stablis pour fa période de six mois close au 30 juin 2009, ont €6
prépavés sefon les dispositions de la norme IAS 34 — Information financidre intermédiaire. Les méthodes comptables
of modalités de caloul adoptées dans les états financiers intermédiaires sont identiques 2 celles utilisées dans les états
financiers au 31 décembre 2008, & f'exception de Yadoption des nouvelles normes et interprétations détailiées au
point 3.1 ci-dessous et qui ont une incidence sur les états financiers semestriels résumes IAS 1 révisée et IAS 40
révisée.

Ces états financiers dolvent &tre lus en référence aves les comptes annuels de Pexercice 2008 inclus dans le rapport
annuel, sous réserve des particularités propres a établissement des comptes intermédiaires décrites cl-aprs.

Les principales méthodes compiables appliquées lors de la préparation des dtats financiers consolidés sont exposées
ci-aprés. Ces méthodes ont été appliquées pour la premigre fois pour "exercice 2006 la Société n’étant pas tenue
& établir des comptes consolidés avant cet exercice.



~3,1. Nouvelles normes, amendements de normes et interprétations de normes en vigueur an sein de

{"Union Européenne au 30 juin 2009 et d'application obligatoire & cette date

Les nouveaux textes suivants sont entrés en vigueur au sein de 'Union Buropéenne pour des exercices ouverts au
1 janvier 2009 : o :

La norme IFRS 8 "sectewrs opérationnels”, publiée par IASB le 30 novembre 2006, a §té approuvee par
I'UE le 27 novembre 2007, Le principe I'TFRS 8 est d'aligner la présentation de I'information sectorielle
sur celle utilisée en interne par le management, Le Groupe n'a pas identifié d'impacts significatifs lids &
fa mise en wuvre de cetie norme en 2009 dans la mosure ot 'information sectorielle présentée dans les

Stats financiers consolidés est similaire & celle utilisée par le management,

La norme 1AS 1 révisée 'Présentation des états financiers” publiée par I'AS le 6 septembre 2007 a été
approuvée par I'UE le 17 décembre 2008. La révision dTAS 1 a pour but de faciliter Yanalyse et la
comparaison pat les utilisateurs de Vinformation donnde dans les états financiers. Le Groupe a choisi de
présenter un tableau de résultat global commengant par le résultat total issu du compte de résultat et
comprenant les autres éléments de produits et de charges comptabilisés directement en capitaux propres,

en loceurrence la variation de juste valeur des instruments de couverture et offet d'impot.

La norme TAS 23 révisée "Coflts d'emprunt” publiée par FIAS le 29 mars 2007 a été approuvés par 'UR
le 10 décembre 2008, Le Groupe appliquait déja la méthode, jusqu'alors optionnelle et désormais
obligatoire, consistant A capitaliser les intéréts financiers encourus pendant la période de construction et
d'acquisition des actifs corporels et incorporels. ‘

LTASB a publig, le 22 mai 2008, la version définitive de son premtier projet annuel d'amélioration des
IFRS, sous la forme d'un document intitulé “Amélioration des IFRS”. Ce projet a ¢té approuvé par 'UE
le 23 janvier 2009, Le principal impact de ce texte est la révision de 1a norme [AS 40 qui prévoit que les
actifs immobiliers en cours de construction sofent qualifiés dimmeubles de placement et évalués
conformément A cette norme, (juste valeur ou collt historique). Le groupe ne détenant pas d'immeubles
de placement antérieurement, applique done pour la premigre fols {a norme 1AS 40 et a déeidé de retenir
e cofit commie méthode d'évatuation, L'application de la norme IAS 40 n'a donc pas de conséquence sur
le plan de I'évaluation et n'eniraine qu'un changement de présentation, Les travaux de rénovation et
d'aménagement demeurent done comptabilisés au coli jusqua leur achévement, Ils font Fobjet de tests
de dépréciation (voir 3.5).

D'autre part, les textes suivants publiés par ITASB et endossés par FUE sont d'application obligatoire au 30 juin
2009 mais non applicable par le Groupe :

IAS 32 Amendée, instruments financiers remboursables au gré du porteur et obligations & la suite d'une
licguridation.

IFRS 2 Amendée, conditions d'acquisition et annuiation.
IFRIC 11, actions propres et transactions infra groupes.
IERIC 13, programme de fidélisation de la clientéle,

IFRIC 14, le plafonnement de actif au titre des réghmes & prestations définies, les exigences de
financement minimal ef leur interaction.



3,2, Estimations et jugements comptables déterminants

Les estimations et les jugements, qui sont continuellement mis & jour, sont fondés sur les informations historigues
et sur d’aufres facteurs, notamment les anticipations d*événements futurs jugés raisonnables au vu des
circonstances. Au 30 juin 2009, la détermination de la juste valeur des instruments financiers non négocié sur le
marché actif ainsi que [I'évaluation des immeubles en cours de vestructuration constitue les principales
estimations. ‘

En effet, Iinstabilité de marchés financiers depuis septembre 2008 a provoqué une baisse du nombre de
transactions représentatives sur le marché immobitier. 1l est aujourd’hui plus difficile de prévoir avec exactitude
le prix susceptible d'étre obtenu en cas de mise en vente ou en jocation d'un bien immobilier, Face & cette part
dincertitude supéricure 4 la normale, le Groupe 3 réagi en analysant avec précaution lo peu de transactions
intervenues et en revoyant Iensemble des hypothéses utilisées (taux de capitalisation, valeur tocative) pour la
détermination de la valeur vénale des immeubles de placement on cours de construction.

Les estimations comptables sont, par définition, ravement équivalentes aux résultats effectifs se révélant
uliérieurement.

3.3, Méthode de consolidation

Les filales sont toutes les entités pour fesquelies le Groupe a le pouvolr de diriger les politiques financiéres et
opéiationnelles, pouvoir s’accompagnant généralement de Ja détention de plus de la moiti¢ des droits de vote. Les
droits de vote potentiels sont pris en compte lors de Pévaluation du contrdle exercé par le Groupe sut une auire
entité lorsqu’ils découlent d’instruments sugceptibles d’&fre exercés ou convertis au moment de cette évaluation.
Les fillales sont consolidées par intégration globale & compter de 1a date 2 laquelle je contrdle est transféré au
Groupe. Elles sont déconsolidées & compter de la date & laquelle le contrble cesse d’8tre exerce.

Les transactions intragroupe, les soldes et les profits latents sur les opérations entre sociétés du groupe sont
$liminds.
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3.4, Informations sectorielles

Un secteur opérationnel est un groupe d’actifs et d’opérations engagés dans la fourniture de produits ou de
services et qui est exposé & des tisques et a unc rentabilité différents des risques et de fa rentabilité des auires
secteurs d’activité. Un secteur géographique est un groupe dractifs et d"opérations engagés dans la fourniture de
produits ou de services dans un envirannement économique particulier et qui est exposé & des risques et 4 une
rentabilité différents des risques et de la rentabilité des autres environnements économiques dans lesquels le
groupe opére.

Lractivité de DPensembie consolidé n'est présente que sur un seul secteur opérationnel, a savoir la location de
biens immobiliers et 'ensemble de I’ activité est localisé en France.

3.5, Tmmobilisations corporelles et immeubles de placement

Les blens lmmobiliers en conrs de construction ou e cours de restructiration

Suite A la révision de ta norme [AS 40 (voir 3.1), Ia présente norme s'applique depuis le 1% janvier 2009 awx
immeubles de placement en cours de restructurafion et qui continueront dans lo futur & &tre utilisés en tant
¢u’immeubles de placement. Les immeubles de placement détenus par le groupe wentrent donc plus dans le
champ de la norme 1AS 16 (Jmmobilisations corporelles) et ont ¢té reclassés dans la catégorie “immeubles de
placement” évalugs au colit,

Au 30 juin 2008 ainsi quau 30 juin 2009, deux immeubles (soit fa totalité des actifs immobiliers détenus) sont
concernés. Au 30 juin 2008, ils ont fait 'objet d'une expertise externe. Au 30 juin 2009, la société a procéds de
fagon inferne & Festimation de la juste valeur de ces immeubles sur la base de ia capitalisation d'un loyer de
marché et aprés prise en compte des travaux restant A effectuer. La valeur ainsi déterminée est proche du cofit
entegistré dans les comptes.

3.6. Leart d'acquisition

Aucun écart d’acquisition n*a ét¢ constat¢ au 30 juin 2009,

3.7. Immobilisations incorperelies

La société ne détient aucun actif incorporet au 30 juin 2009.

3,8. Actifs financiers

Le Groupe classe ses actifs financiers selon les catégories sulvantes : & la juste valour en contrepartie du compte
de résultat, préts et créances. La classification dépend des raisons ayant motivé 'acquisition des actifs financiers.
La direction détermine la classification de ses actifs financiers lors de la comptabilisation initiale et la
reconsidére, dans les conditions prescrites par la norme TAS 39, a chaque date de cl6ture anuuelle ou
intermédiaire. :

11



Actifs financiers a leur juste valeur ent contrepartie du compte de résultaf

Cette catégorie comporte les actifs financiers désignés a leur juste valeur en contrepartic du compte de résultat
Jors de leur comptabilisation initiale. Un actif financier est classé dans cette catégorie s*il a ét¢ désigné comme tel
par la direction (actifs gvalués 4 la juste valeur par résultat), conformément & la norme IAS 39. Les actifs rattachés
3 cetfe catégorie sont classés dans les actifs courants dés lors qu’ils sont détenus a des fins de transaction ou Gie
lour réalisation est anticipée dans les douze mois suivant la cidture. ils sont ultérisurement rédvalués a leur juste
valeur & chaque cldture,

3.9, Valeur recouvrable des actifs non courants

La norme IAS 36 s’applique aux immobilisations incorporeiles, immeubles en cours de construction ¢valués au
colit, aux actifs financiers et aux « goodwill »,

A chague date de cloture, le Groupe apprécie 8’1l existe un indice indiquant qu’un actif a pu perdre de la valeur.
i un indice de perte de valenr est identifi¢, une comparaison est effectudes entre la valeur recouvrable de actif
ot sa valeur nette comptable ; une dépréciation peut alors dtre constatée,

Un indice de perte de valeur peut étre, soit un changement dans Penvironnement économique ou technigue des
actifs, soit une baisse de la valeur de marché de P"actif,

Pour les immeubles de placement en cours de construction, les valorisations exiernes ou internes effectudes
permettent d*apprécier les pertes de vateur éventuelios (cf. § 3.5).

3,10, Clients, comptes raftachés

Les créances clients sont initialement comptabilisées 4 leur juste valeur, déduction faite des provisions pour

~ dépréciation.

-Une provision pour dépréciation des créances clients est constitude lorsqu’il existe un indicateur objectif de
*incapacité du Groupe & recouvrer Pintégralité des montants dus dans les conditions initialement prévues fots de
la transaction. Lo montant de la provision est cotptabilisé au compte de résultat en dotations neites aux
provisions, au 30 juin 20609 aucune provision n'a ét¢ constatée.

3.11. Trésorerie et équivalents de trésorerie

La rubrique « trésorerie et équivalents de trésorerie » comprend les tiquiditds, les dépbis bancaires & vute, les
autres placements 3 court ferme trés liquides ayant des échdances initiales inférieures ou égales A trofs mofs et les
découverts hancaires. Les valeurs mobiliéres de placement sont évaludes 2 fa juste valeur en contrepartie du
compte de résultat, au 30 juin 2009 le groupe ne détient plus de valeurs mobilidres de placement.

3,12, Capitaux propres

s

Les cofits supplémentaires directement attvibuables & ["émission d’actions ou d’options nouvelles sont
comptabilisés dans les capitaux propres en déduction des produits de I*¢émission, nets dimpdts.

12



3,13, Emprunts et autres passifs financters

Empruni(s

Les emprunts sont initialement comptabilisés & leur juste valeur, puis & leur coltt amorti,

Les emprunts sont classés en passifs courants, sauf lorsque le Groupe dispose d’un droit inconditionnel de
reporter le réglement de la dette au minimum 12 mois aprés la date de cldture, auquel cas ces emprunts sont
classés en passifs non couranfs. Le taux d’intérét moyen de la période s’est élevé & 5.131%.

La variation dés taux d*intéréts de 100 points de base (tant & la hausse qu’a fa baisse) n'aurait un impact sar le
compte de résultat de la société que pour I'emprunt de 16 000 000 d’curos qui fait I'objet d’un Cap.
L augmentation de 100 points de base & la hausse n’aurait aucun Impact, La diminution de 100 points de base

aurait un inpact pour une annuité compidte (16 600 000 * 0.977 %) de 156 320 euros de charges financiéres en
mojis,

Instruments dérivés

Tous les instruments financiers dérivés sont comptabilisés A leur juste valeor dang I'état de la situation financidre,

Le Groupe CIB a recours 4 des instruments financiers dérivés qualifiés & instruments de couverture de flux de
irésorerie efficace. Les gains ou perfes sur ces instruments déterminés comme étant de couverture efficace sont
comptabifisés directement en capitaux propres.

3,14, Provisions

Le montant comptabilisé en provision est la meilleure estimation de la dépense nécessaire & P'extinction de
Iobligation, mise 4 jour & la date de cléture. Au 30 juin 2009, aucune provision n’a été constituée.

3.15, Avaniages sociaux

La société et sa filiale n’ont aucun personnel,
3,16, Detfes avee diffévés de palement

Les valeurs de ces dettes sont actualisées et une charge ou un produit financier est constaté au compte de résultat
sur la période du différé de paiement.
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3.17. Impbts courauts et impbts différés

Régime fiscal du groupe

Le groupe est soumis & I'imp8t sur les sociétds.

Imposition différde

Les impdts différés sont comptabilisés selon la méthode du report variable & concurreince des différences
temporelles entre la base fiscale des actifs et passifs et leur valeur comptable dans les états financiers consolidés.
Les impdts différés sont déterminés a 'aide des taux d’impdt (et des réglementations fiscales) qui ont été adoptés

ou quasi-adoptés 3 la date de cldture et dont il est prévu qu'ils s*appliqueront lorsque Pactif d’impdt différé
concerné sera réalisé ou le passif d’impdt différé rogle.

Les actifs d’impédts différés ne sont reconnus que dans la mesure ob la réalisation d’un bénéfice imposable futur,
qui permetira d’imputer les différences temporelles, est probable.

3,18, Reconnaissance des produits

Conformément 3 la norme IAS {8 « Revenus », les produits des activitcs ordinaives correspondent 4 des enfrées
brutes d*avantages cconomiques dont bénéficie Pentreprise au cours de Pexercice qui conduisent & des
accroissements de capitaux propres auires que ceux issus des apports effoctuds par les associés ou actionnaires.

Les produits des activités ordinaires correspondent principalement pour le Groupe 4 des revenus des locations des
immeubles.

Lapplication de la norme IAS 17 a pour effet de procéder 4 Péialement sur la durée fere du bail des
conséquences financidres de toutes les clauses prévues au contrat de bail. It et va ainsi des franchises, des paliers
et des droits d’entrée,

Les produits des activités ordinaires sont dvalués 2 la juste valeur de la contrepartic regue.
Les produits des loyers des immeubles de placement sont comptabilisés au far et @ mesure qu’ils sont acquis,

Au 30 juin 2009, la société n'a constaté aucun produit des activités ordinaires.

3,19, Autres produits et eharges opérationnels

Au 30 juin 2009 aucun produit ni charge opérationnels n’ont été constaté.

3,20, Distribution de dividendes

La société n'a pas disteibué de dividende au titre des 5 derniers exercices.
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4, Périmétre de consolidation

Les sociétés consolidées sont les suivantes :

Sociékés Méthode de % d*intérdt % drinféret Date d*entrée
Consolidation 311272008 30/06/2009 dansle
Périmiive
SCA COMPAGNIE IMMOBILIERE BETELGEUSE Société Mére 100% [60%
SCIBETELGEUSE 1 G 99,9990% 99,5090% déc-06
SCIBETELGEUSE 2 1G 99,9990% 99,9900% jany-07
SCI BEYELGEUSE 3 iG 099,9900% 99,2990% Jauv-07

Aucune varlation de périmatre entre le 31décembre 2008 et le 30 juin 2009 n’a été constatde.

5. Gestion du risque financier
Description de la politique du groupe relafive & Pexposition de Uentreprise aux pariations des taux d’intérét

1 activité immobilitre bénsficie 4 la date de la clotare d’un environnement favorable caractérisé par des faux
d’intéréts & fong terme faibles, 1.’évolution des taux d'intérét a un impact direct sur les emprunts souscits pour
financer la politique d'investissement du Groupe et est susceptible en cas de hausse des faux d’enfrainer un
surenchérissement du colit de financement des investissements, et une diminution potentielle de ta liquidite
financitre du Groupe. :

La politique de gestion du risque de taux d'intéréts du Groupe a pour but de limiter Pimpact d'une variation des
taux d'intéréts sur son résultat et son cash fow, ainsi que de maintenir au plus bas le cofit global de sa dette. Pour
atteindre ces objectifs, les sociétés du Groupe empruntent généralement & taux variable et utilisent des produits
dérivés pour couveir leur risque d’exposition & Ia variation des taux. Elles ne réalisent pas &’ opérations de marché
dans un autre but que celui de la couverture de leut risque de taux et elles centralisent et gérent elles-mémes
Pensemble des opérations traitées, Afin de limiter le risque de contrepartie, to Groupe ne réalise des opérations de
souverture qu’avee des institutions bancaires de renommée internationale.

Aw 30 juin 2009, l'ensemble des emprunts A taux variable est couvert par des instraments financiers aboutissant a
un taux fixe.

Description de la politique dy groupe relative & Pexposition de P'entreprise ax risques de change

Les activités du Groupe étant réalisées uniquement en France, le Groupe estime ne pas e exposé & un risque de
change, '

Description de lu politique du groupe relutive & Pexpositlon de Uentreprise aux risques de liquidité

Les actionnaires majoritaires de la Société disposent des lignes de refinancement nécessaires 4 ce que la Sociéié
ne puisse rencontrer de risque de liquidité,
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Description de la politique du groupe relative & Pexposition de Pentreprise aux risques locatifs
Dans le cadre de Popération de Popération de restructuration concernant ’immeuble do la rue d’Astorg, il 'y a
pas 4 ce jour de risque locatif] Pimmeuble dtant vide,donc sans locataire. Concernant immeuble de la rue

Roquépine, le seul locataire a donné congé pour fin Aol 2008, il n'a pas ¢té remplacé, *immeuble faisant P'objet
d’une restructuration lourde, En conséquence il n*y a pas de risque locatif.

6. Notes sur I'état de Ia situation financidre, le compte de résuitat (foutes les notes sont exprimées en
milliers d’euros)

NOTES SUR L'ETAT DE LA SITUATION FINANCIERE (ACTIF CONSOLIDE)

Note 1 — Immenbles de placement

Immeuble acquis en vue de sa restructuration
3171242808 " Acquisition cesston 30/06/2609
Valeur d'origine
115 626
Terrain 115 626
Constructions 8627 8627
Constructions e cours 12 661 10135 29796
imniobilisation des frais
finencters 6 066 3779 : 9 845
Total Yaleur d'oviglne 1490 98§ 13 214 163 894
3171222008 dotafions de Pexercice | reprise de Pexerelee 30/06/2009
Amuorfissements
Total amoriissements 1 461 Gl 1521
31/1202608 ' 30/06/2009
Valeur neffe compiable des
imnaoblifisations corpovelles | 148 520 162373
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Adresse des immeubles détenus et surfaces 3

Immeuble détenu par lo SCI BETELGEUSE 1 : 27, e &"Aslarg 75008 PARIS

Immeuble détenu par fa SC1 BETELGEUSE2: 14, me Rocquéping 75008 PARIS

IMMEUBLE SURFACES EN M2 Nowmbre de niveaax
UTILES BRUTES
SHON (m? LOCATIVES (m?) Sous sol Surface
27, rue d'asterg 75008 PARIS 12 950 11 044 R-1AR-3 RDC A Ri8
14, vue roguépine 75008 PARIS 2 861 2 469 f-1aR-3 RDC i RS
TOTAL 15811 13513

Méthodes d'amortissements et duvde @

Amortissement Hnéalre, sidvant les années définies par composant sulvant Ie tablenu ci-aprds,

DUREE
AMORTISSEMENT en
NATURE COMPOSANT annde Théordque
GROS EUYRE ]
FRAIS GROS ELIVRE 60
ETANCHEITE 15
MENUISERTE 18, ]
PLOMBERIE i3
CLIMATISATION . 15
COURANTS FORTS 20
ASCENSEURS 15
CLOISONS 20
MEN INTERTEUR 25
METALLERIE 60
FAUX FLAFONDS 15
FAUX PLANCIIERS 15
REVETEMENTS SOL 15
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Note 2 — Impbts différés

IMPOTS DIFFERES ET IMPOTS SUR LES SOCIETES 2008

tpict charge
Tmpdts différés actif 30/06/200% 15 2009
TOTAL 31/12/2008 2757
Tmpdt différé 2009 sur instruments financicrs 5711
Tnpdt difféss 2009 retenus 2 hawtour des passifs d’1D 1 406 1406
TOTAL 31/12/2009 4 740
Inpaet charge
Imipots différés passif 30/06/2009 1S 2009
TOTAL 31/12/2008 1642
Impdls différs sur activation de frais financiers sur immobilisations 1338 -$338
TOTAL 31/12/2009 2980
TOTAL IMPOY SUR LES SOCIETES 2609 . 68
Note 3 — Clients et comptes rattachés
30/06/2609 A () d'ap an
Clients faclures 4 éiablir 3 a
Note 4 — Autres créances
30/06/2009 31/12/2008
Créances fournissenrs et comptes rattachés 152 3
Dépbt de garantie versé . 74 14
Créances fiscales 51417 3201
5343 3278




Note 5 - Trésorerie et équivalent de trésorerie

Comples bancaires courants ordinaires

30/06/2009
2 910

3171272608
33

2910

339

NOTES SUR L'ETAT DE LA STTUATION FINANCIERE (PASSIF CONSOLIDE)

Note ¢ — Capitaux propres consolidés

Le capital social au 30 juin 2009 est composé de 2 187 686 actions de 10 (dix) euros de nominal chacune.
(voir tableau de variation des capitaux propres consolidés ci-avant),

Note 7 — Emprant 4 long (exine

Souscription de Remboursement de
31/12/2008 Pexercice - Texercice 30/06/2609
Bmprunt 4 fong ferme 1034 000 6694 110 694
Emprunt maison mére 25364 [3 590 38954
Charges # étales {1} -1 120 -92 -1 212
328 244 20192 148 435

Le montant fotal de 1110 694 KE conrespond :
« 3 Pemprunt contracté par la SCI Betelgeuse 1 pour 88 000 K€ dont la convention de crédit a €t6 signée

en date du 18 décembre 2006, et qui sera remboursé & son échéance 2 la date du 19 décembre 2011, Une
nouvelle tranche a &6 appelée en 2009 pour 6 694 K€ Le taux d’emprunt est le taux ewribor majoré de
1.05 % de marge. Le taux au 30 juin 2009 pour Pexercice ressort & 2.554%, Dans fe cadre du calcul de
fa sonsibilité au risque de taux, if est & noter que fa société a souserit un SWAP de tawx sur le montant
total de 88 000 000 d*euros d’emprunts, avec un taux de base de 3.935%. On constate que le SWAP
n'apas joud son rble, pulsque le taux maximum a atteint 3.935% + 1.05% soit 4.985% powr Pexercice.

A Yemprunt de 16 000 KE souscrit par la SCI Betelgeuse 2 auprds de la Banque landesbank Baden-
Waurttemberg, en date du 19 septembre 2008 et qui sera remboursé 4 son échéance & la date du 19
décembre 2011. Le taux d’emprunt est le taux euribor 3 mois majoré de 1.45% I'an payable
trimestriellement A terme échu, Dans 16 cadre du caloul de la sensibilité au risque de taux, il est & notor
que la soclété a souscrit nn CAP de taux sur le montant do 16 000 000 d’euros, avee un taux de CAP do
5%. Le cap a joué son role puisque le taux maximum a été Himité & 5% majoré de 1.45%.
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Note 8 — Emprunts et dettes financidres (part 4 moins d'un an)

lntéréts courts sor empmint long temie
Empruats et dettes financidres (part 4 atoins d'un an}

30/06/2009 31/12/2008
795 733
. 915
795 1 648

Note 9 — Juste valeur des dérivés et des autres instrunents financieys

La juste valeur des instruments financiers qui ne sont pas négociés sur un marché actif (tels que les dérivés

négociés do gré a gré) a éd communiquée par I'établissement émetteur,

efficace du risque de taux, les varfations de valeur de ces contrats affectent les capitaux propres.

Nature Base Taux fixe Valeur 30/06/2009
SWAP 88 000 KE 3,935% -4436KE

SWAP 10000 KE (1)  3.930% -503KE

CAP 9000 KE 4.400% +13KE

(1) Engagement regu de refinancemetit non utilisé.

Note 10 — Dettes fournisseurs ef anires deftes

Considérsé conmyne une couverture

Dettes fournisseurs

Dépbt de garantie client

Clients créditeurs

Dettes diverses

Clients loyers constaté d'avance

306/06/2009 Inférieur & 1 an
2774 2774
19 i9
2793 2793
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NOTES SUR LE COMPTE DE RESULTAT CONSOLIDE

Note 11 — Chiffre d'affaires

30/06/2609 30/06/20D8
Loyers facturds ¢ 21
Charges facturées G 18
TOTAL [t 39
Détail des loyers facturés 30/06/2009 30/06/2008
Biens situés & Paris o 21
Biens situés en Région parisienne
Bicns situés en province
Bigns situds 3 Pétranger
Tolal des loyers fachurés Q 2]
Note 12 — Charges externes

30/06/2009 30/06/2008

6
Charges [iées & Pexploitation des inrmeubles 47
Honotaires 299 5
Autres fipis 1] 10
TOTAL 316 132
NOTES DIVERSES
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Note 13— Rémunération des dirigeants

Aucune rémunération n’a &té versée tant au dirigeant qu’a tout autre personnel.

Note 14 — Engagements

> Engagements donnés au titre de la convention de crédit signée en date du 18 décembre 2006 entre la SCI
Betelgeuse 1 ct la banque : Hypo Real estate bank international.

a) Shretés consenties par la SCI BETELGEUSE 1 :

- convention de nantissement du compte de fonctionnement

- convention de nantisscment de créances — confrat de couverture

b) Cession Dailly des créances que ka SCI BETELGEUSE 1 détient envers ses débiteuts,

¢) autres garantics ;

- Gacantie donnée au préteur par la Banque RBS au titre des inféréts dus, garantie elle-méme recue de la Banque
RBS pour les intéréts dus.

- sliretés hypothécaires (privilége de préteur de deniers en premier rang au titre du crédit d’acquisition pour un
montant de 88 000 000 euros), et hypothéque conventionnelie en deuxiéme rang au titre du prét travaux —non tiré
4 ce jour — pour un montant de 19 000 000 d’euros, Enfin promesse d’affectation hypothécaire de troisidéme rang
au titre du crédit TVA d’un montant de 4 468 000 d’euros. '

% Engagements donnés au titre de 1a convention de crédit signée en date du 19 septembre 2008 entre la
SCI Betelgouse 2 et la banque Landesbank Baden-Wurtteraberg.

a) Stretés consenties par la SC1 BETELGEUSE 2 :
. affectation hypothécaire en let rang ef sans concurrence suk I*immenble
- promesse d’hypothéque au titre du prét relais TVA
- nantissement des titres de I"emprunteur, assorti du nantissement des ercances en principal et intéréts

représentatives des apports en fonds propres, des comptes courant d’associés et des préts subordonnds

b) Cossion dailfy et nantissement

- cession dailly des créances représentatives des loyers de I'immeuble ¢t des créances d’assurance,
- cession dailly de Ja créance de TVA
- antissement du contrat de couverture de taux

c) aulre garantie ;

- garantie émise par la banque RBS) $pour le préteur pour un montant minimum de 3 000 000 ¢’euros destinées &
faire face aux frais financiets.
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Note 15 — Sociétés dn groupe

Au 30 Juin 2009, comme au 31 décembre 2008, la société détient trois participations, les SCI BETELGEUSE I,
BETELGEUSE 2 et BETELGEUSE 3,

Note 16 — Société consolidante de la Société Compagnie lmmobilitre BETELGEUSE
SCA

La sociéts est elte-méme consolidée par la Société ORTON CHRISTINE, société de droit luxembourgeois.

Note 17 — Enfreprises liées

Au passif de fa société, au poste dettes fournisseurs ¢t auires dettes, figure le compte courant de I'associ¢ Orion
12Th pour un montant de 299 KE, montant identique & Pexercice N-1 (voir note N°12)
Le prét subordonné Orion Master Luxembourg 1T figure pour un montant de 38 954 K€ en emprunts # long terme.

Note 18 — Evolution prévisible de Ia sitnation de 1a Société et perspeetives d’avenir,

Le Groupe, au travers de la SCI Betelgeuse 1, a acquis un immeuble rue d*Astorg & Paris 8eme, L'acquisition de
cet immeuble repose sur une stratégie de valorisation d’un actif bénéficiant d’une excellente localisation dans le
« quartier central des affaives », En fin de second trimestre 2008 la SCI Betelgeuse 2 a acquis un immeuble rue
Roquépine & Paris Beme. Cet immeuble jouxte particllement I’immeuble de la rue d’Astorg et 4 terme ne fera
qu’un avec celui-cl.

La restructuration des immeubles deviait se terminer fin 2009, Ces deux immeubles sont proposés i la

commercialisation ensemble et constitueront un produit de bureaux haut de gamme avec une surface utile brute
locative de plus de 13 500 m2, produit rare pour cette localisation.
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Je soussigné Aref LAHIHAM représentant La société CIB MANAGEMENT
SAS immatriculée au RCS de Paris sous le numéro 542 067 715 RCS Pauris, elle-
méme seule associé commandité gérant, atteste & ma connaissance que les
comptes consolidés au 30 juin 2009 de la SCA Compagnie Immobilicre
Betelgeuse sont établis conformément aux normes comptables applicables et
donnent une image fidéle du patrimoine, de la situation financiére et du résultat
de la société et de l'ensemble des société comprises dans le périmetre de
consolidation et que le rapport semestriel d'activité présente un tableau fidele de
’évolution des affaires, des résultats et de la situation financiére de la société et
de I’ensemble des entreprises comprises dans la consolidation ainsi que d’unc
description des principaux risques ct incertitudes auxquels elles sont
confrontées.

Fait a Paris, le 5 octobre 2009.
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