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si les informations qu’il contient sont cohérentes ». Il n'implique pas l'authentification par 'AMF des
éléments comptables et financiers présentés.

Ce document est disponible sans frais au siégealsdeila Société, ainsi qu’en version électronigue le site
de 'AMF (www.amf-france.orpet sur celui de la Sociéfé&ww.groupenobleage.cm
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1 PERSONNES RESPONSABLES

1.1 Responsable du document de référence

Monsieur Jean-Paul SIRET, Président Directeur Génér

1.2 Attestation de la personne responsable

J'atteste, aprés avoir pris toute mesure raisoaralget effet, que les informations contenues tamsésent
document de référence sont, a ma connaissanc&rom¥ a la réalité et ne comportent pas d'omisigomature

a en altérer la portée.

J'ai obtenu des contrbleurs légaux des comptedatine de fin de travaux, dans laquelle ils indiuavoir

procédé a la vérification des informations portant la situation financiére et les comptes donres le
présent document de référence ainsi qu'a la lectieresemble du document de référence. Les infaonsat
financiéres historiques présentées dans le pré&deciment de référence ont fait I'objet de rappatts
contrdleurs légaux figurant en point 17.4.1 chapltdudit document, qui contiennent des observation

Jean-Paul SIRET
Président Directeur Général

Document de référence 2008 Page 5 sur 245



2 CONTROLEURS LEGAUX DES COMPTES

2.1 Commissaires aux comptes titulaires

Co-commissaire aux comptes titulaire :

La SARL GB AUDIT CONSEIL, 20 rue de la Cabeyre — BP — 33240 Saint-André-de-Cubzac,
nommeée par décision de I'assemblée générale mixtéate du 3 mars 2008 en qualité de nouveau
Commissaire aux Comptes titulaire, en remplacemdat Monsieur Frédéric BERNARDIN,
démissionnaire du fait d’un risque potentiel deg@efindépendance financiére.

Date d’expiration du mandat en cours : lors deskasblée statuant sur les comptes 2010

Co-commissaire aux comptes titulaire :

Cabinet AUDIAL, 21 avenue Ariane, 33700 MERIGNAC

Représenté par Monsieur Eric DUCASSE

Date de début du ler mandat : 22 février 2005

Date d'expiration du mandat en cours : lors deskasblée statuant sur les comptes 2009

2.2 Commissaires aux comptes suppléants

Co-commissaire aux comptes suppléant :

La SARL CABINET BERNARDIN, 30 rue Chabrely — 331@brdeaux, hommé par décision de
'assemblée générale mixte en date du 3 mars 20QGfialité de nouveau Commissaire aux Comptes
suppléant, en remplacement de la société COGEXisd&mnaire.

Date d’expiration du mandat en cours : lors deskasblée statuant sur les comptes 2010

Co-commissaire aux comptes suppléant :

Monsieur Frédéric QUENNEPOIX, 21 avenue Ariane, BBMIERIGNAC

Date de début du ler mandat : 22 février 2005

Date d'expiration du mandat en cours : lors deskasblée statuant sur les comptes 2009
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Comité Régional de I'Organisation Sociale et MéeSociale
Confédération des Soins de Suite et de Réadaptation
Direction Départementale des Affaires SanitagteSociales
Direction Régionale des Affaires Sanitaires et Slesi
Dotation Globale de Soins

Etablissement d’Hébergement pour PersonnessADépendantes
Fédération de I'Hospitalisation Privée

Groupe Iso-Ressource

Gir Moyen Pondéré

Gir Moyen Pondéré Soins

Hospitalisation & Domicile

Haute Autorité de Santé

Infirmier(e) Diplomé(e) d’Etat

Institut National d’Assurance Maladie Invalidité

Maison de repos (dénomination belge des établisstsh
Plan d’Epargne Groupe

Pathos Moyen Pondéré : indicateur global de clsaggesoins pour la prise en charge des poly-
pathologies dans une population donnée.

Programme Interdépartemental d’Accompagnemenhaiedicaps et de la perte d’autonomie
Société d'investissements immobiliers cotée

Soins de Suite et de Réadaptation

Syndicat National des Etablissementsésidences pour Personnes Agées

Unité Economique et Sociale

Unité de Soins de Longue Durée

Page 7 sur 245



MOT DU PRESIDENT

Chers actionnaires,

Trés souvent, la réussite d’'un projet d’entreptisat au respect indéfectible des valeurs fondedriet a la
construction d’'un modele de développement solidpérenne.

Le Groupe NOBLE AGE a choisi de remplir ses missi@m placant les régles d'éthique au coeur de ses
obligations et de son action. Cette position nowgage vis-a-vis de chacun de nos résidents, deat@nts, de
leurs parents et de toutes les personnes qui moosdent au quotidien leur confiance.

Le principe de solidarité intergénérationnel ast les repéres essentiels qui fonde les valeunstie Groupe.
L'accompagnement et la prise en charge d'un patiedtune personne agée, imposent une exigenceadietcgt
une attention de tous les instants. Le cadre dscdans nos résidences est congu pour garanérfaid un
niveau optimal de soins, de sécurité et de quaditéie.

En ouvrant son premier établissement, il y maiméeA& ans, le groupe NOBLE AGE a souhaité congruir
modéle équilibré de prise en charge de toutesdemels et de tous les degrés de dépendance. Aljoird'
chacune de nos résidences médicalisées et chacuwsd&ablissements soins de suite répond a undeaué
d’exigence.

La politique de remise a neuf systématique dedissalments et de construction immobiliére selorcaimer des
charges rigoureux et spécifique au Groupe (tadlleénagement, espaces) est la pour servir le mejete de
I'établissement et assurer la prise en charge diamnvironnement de qualité, de sécurité et de-&tien

Les réalisations de I'exercice 2008 s'établissenb@aveau en forte progression. Elles traduisepeliinence et
la vision a long terme de notre positionnement.cAurs de I'année écoulée, nous avons égalemenangrép
Groupe aux évolutions majeures de la politiqueéstant dans le secteur sanitaire (filiale gériaigHAD...)
gue dans le secteur médico-social (dispositifs o@di, pathos, extension du périmetre des résidesmes
dotation globale...). Sur le plan du développemenisravons consolidé nos bases métier en renforeatitvité
de moyen séjour tout en procédant a I'acquisitiom gremier établissement sur le secteur assockifce qui
concerne la stratégie actionnariale, I'entrée deu@ama Centre Atlantique au capital nous permetodesuivre
I'équilibre de notre structure financiére et detiom bilantiels tout en offrant des complémentaritéétier
intéressantes. Le Groupe entend ainsi poursuivbique active de développement sur les cingcipames
années, au service de tous ses clients. Fidéle griseipes, il renouvelle ici 'engagement de viser au mieux
la performance de son modéle dans l'intérét deséerble de ses actionnaires.

Jean-Paul SIRET
PRESIDENT DIRECTEUR GENERAL
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3 INFORMATIONS FINANCIERES SELECTIONNEES

3.1 Apercu du Chiffre d’affaires consolidé

Le tableau ci-dessous présente les principaux atgdéiganciers du Groupe Noble Age extraits desptem
consolidés 2008 et des comptes consolidés 20QToemes IFRS.

Le chiffre d’affaires consolidé de I'exercice 20§@st élevé a 157.8 millions d’euros hors taxesitre 120.5
millions d’euros arrété lors de I'exercice précéden

En millions d’€ 2004 2005 2006 2007 2008
C.A. Exploitation 40730 45970 65706 94 976 128 6
Evolution N-1 129%  42,9% 44,5% 33,3%
Evolution CAGR 12,9%  27,0% 32,6% 32,8%
C.A. Immobilier 5398 20102 8445 25523 31199
C.A. Total 46128 66072 74151 120499 157 842
Evolution N-1 43,2%  12,2% 62,5% 31.0%
Evolution CAGR 43,2%  26,8% 37, 7% 36,0%
C.A. France 61632 66 669 107 867 143 486
C.A. Belgique 4 440 7 482 12 632 14 356

- Le chiffre d'affaires relatif a I'exploitation s'ablit & 126.6 millions d’euros fin 2008 contre 95.0
millions d’euros un an plus t6t. Il progresse de283ur un an. L'objectif du franchissement de sdail

125 millions d’euros est donc atteint.

- Le chiffre d’'affaires relatif a 'immobilier s’étdib en progression sur un an de 22 % a 31.2 m#lion
d’euros fin 2008 contre 25.5 millions d’euros pré&@dment du fait principalement d’un programme de
construction EHPAD et SSR comptabilisé selon lahmé¢ a 'avancement & la cléture de I'exercice

2008 (avancement de 93%).

3.2 Résultats et bilans consolidés

En milliers d’euros 31/12/2008 31/12/2007
Exploit. Immao. Total Exploit.  Immo. Total
Chiffre d'affaires 126 643 31199 157 842 94976 25523 120499
Résultat opérationnel courant 84931 183 9676 7 230 837 8 067
Résultat opérationnel 9075 1183 10258 6965 801 7 766
Résultat net Part du groupe 4504 252 4 756 3143 290 3433
% du chiffre d’affaires 356% 0.8% 3.01% 331% 1.14% 2.85%

L'exercice est marqué par de solides performangesationnelles, le résultat opérationnel de I'ertdem
consolidé a un rythme aussi soutenu que le chiffiffaires Exploitation (+ 32%).

L'évolution du résultat net se révéle plus favoealalvec une amélioration de la marge nette du gecteu
exploitation a 3.56% du chiffre d'affaires contre3B % un an auparavant, accompagnent logiquement la
croissance des investissements du Groupe danstsgta médico-sociales et sanitaires.
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En milliers d'euros 31/12/2008 31/12/2007
Exploit.  Immo. Total  Exploit. Immo. Total

Actifs non courants 136 429 7727 144156 97 614 5 450 3 0®4
Ecarts d’acquisition 28 320 7684 36004 19838 5384 25222
Immobilisations incorporelles 89 757 89 757 65377 65 377
Immobilisations corporelles 16 346 29 16375 10931 54 10985
Autres actifs non courants 2 006 14 2 020 1468 12 1480
Actifs courants 24387 67279 91666 20604 60246 80850
Stocks et en-cours 642 46 250 46 892 481 30809 31290
Autres actifs courants 12 233 18 452 30 685 8 263 21643 29 906

Trésorerie et équivalents de trésorerie 11512 2577 14089 11860 7794 19654
TOTAL ACTIF 160816 75006 235822 118218 65696 183914
Capitaux propres totaux 49 872 842 504 38373 582 38 95t
Passifs non courants 88 101 3530 9163163 350 4997 68 34i
Imp6ts différés passifs 24 647 3519 28166 17772 4 97B2 748
Emprunts et dettes financiéres non courants 61 993 BP 004 44 596 21 44617
Autres éléments non courants 522 522 442 442
Passifs courants 22843 70634 9347716495 60117 76612
Emprunts et dettes financiéres courants 9200 3590% 109 7550 24731 32281
TOTAL PASSIF 160816 75006 235822 118218 65696 18391

La structure du bilan integre un renforcement ingudr des capitaux propres du Groupe sous l'effetade
contribution croissante aux résultats 2008 et dmfesolidation du moyen actionnarial par I'entréeGtoupama

dans le pacte d'actionnaires du Noble Age.

3.3 Données boursiéres

Performance

au 31/12/08 FY 2006 FY 2007 FY 2008
Dernier cours au 31/12/N 17,65 18,98 11,30
+ haut annuel (cours de cléture) 18,00 23,00 19,60
+ bas annuel (cours de cléture) 9,27 15,60 10,41
moyenne annuelle cours 12,7 18,7 15,6
var % 31/12/ début de période 76,5% 7,5% -40,5%
volume moyen /| 7721 4 604 3781
rotation annuelle 26% 15% 12%
Nombre de titres 7 620 547 7642141 8042 141
Capitalisation en M€ au 31/12/N 134,50 145,05 90,88

Les performances boursiéres ont suivi le mouverdernepli généralisé constaté sur les marchés régigm a
la cl6ture de I'exercice 2008, I'amélioration destributions aux résultats du Groupe se reflétantigdlement
dans la moindre baisse du cours au regard de harlsedes valeurs moyennes cotées. La confiancerdup@
dans la capacité de son modéle a délivrer de kuvat la visibilité sur ses marchés restent istaens un

environnement de marché fortement dégradé.
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4  FACTEURS DE RISQUES

Les investisseurs sont invités & prendre en coraidé 'ensemble des informations figurant dansptésent
document de référence, y compris les risques dédans le présent chapitre, avant de se décidamaiérir ou

a souscrire des actions de la Société. Les risquésentés dans le présent chapitre sont ceux qBnteété
considére, a la date du présent document de rééérecomme étant susceptibles d’'avoir un effet désdle

significatif sur la Société, son activité, sa sttaa financiére, ses résultats ou son développenmenSociété ne
peut exclure, toutefois, que d'autres risques puitse matérialiser a I'avenir et avoir un effeffalérable

significatif sur la Société, son activité, sa sttaa financiére, ses résultats ou son développement

4.1 Risques liés a I'activité

Le Groupe Noble Age crée, acquiert et exploite def@91 des établissements d’accueil pour persoigéss
dépendantes. Au 31/12/2008, le Groupe exploitaité2blissements d’hébergement pour personnes agées
dépendantes (« EHPAD ») en France, 4 maisons dus rep Belgique, 4 soins de suite et de réadaptatio
(« SSR ») et lclinique psychiatrique en Francenalyse des risques liés a l'activité est compargbur les
différents établissements belges et francais.

4.1.1 Risques politiques

Le Groupe Noble Age exploite, crée et rachéte tlslissements qui ont pour principale mission listdes
personnes &agées dépendantes (Etablissement d'ldébmry pour Personnes Agées Dépendantes ou
« EHPAD »). Or, I'Etat francais pourrait étre ameénéenforcer dans un futur plus ou moins prochmadatien a
domicile (« MAD ») des personnes agées dépendaatedétriment de structures d’accueil collectivemme
celles du Groupe Noble Age. Une telle décision mmuralentir le développement du Groupe par vae d
création.

Cependant, ce risque peut étre considéré commenobdable, le colt moyen d’'un maintien a domicilenét
beaucoup plus élevé que celui d'un séjour dansHIRAD a degré de dépendance comparable. Par ajlleurs
matérialisation de ce risque atteindrait I'ensendele acteurs frangais du secteur des EHPAD ettauraffet
moindre sur I'activité du Groupe Noble Age en raistu choix de forte médicalisation de I'ensemblesds
établissements et des conventions multiples sigaéersles structures d’amont sur les territoiresateé..

Le Groupe Noble Age a pour politique de ne pasrdétn propre les immeubles dans lesquels il exeese
activités. Les immeubles sont cédés a des investisssous la forme de vente en bloc ou parfoimagage en
location meublée professionnelle ou non professbari« LMP » ou « LMNP »). Les évolutions réglensres
apportées par La Loi de Finance 2009 introduisaeetdéfinition limitative des personnes éligiblesdispositif
LMP (conditions désormais cumulatives) et modifientégime de LMNP (regles d’imputation des dési@t
réduction d'impot). Les changements dans le rédiswal du montage LMP essentiellement et les effiets
substitution éventuels du dispositif LMP par celuiLMNP pourraient naturellement influer sur lesiditions
de location du Groupe et sur la configuration dedaropriété (élargissement du nombre de copr@s),
sans remettre en question la politique d’exteratibs systématique suivie par le Groupe.

Lors de la création d'un EHPAD, I'obtention d’unetarisation d’exploitation est désormais conditiéara la
disponibilité d’'une enveloppe de financement desssoctroyée par les Directions DépartementaleAffesres
Sanitaires et Sociales (« DDASS »). Or, il n'est gaujours possible d'avoir la garantie d’obtenatte
enveloppe budgétaire compléte avant que le nouM&lAD ne soit construit et reconnu opérationnel lpar
autorités de contrdle. Aussi, lorsque le Groupe IbloAge prend la décision de construire un nouvel
établissement sur la base d’'une autorisation tipessible qu’'une fois celui-ci construit le Groupe réussisse
pas a obtenir immédiatement l'autorisation de lleitpr. Si ce risque se matérialisait, il pourr@ibir un effet
défavorable significatif sur sa situation finaneié€e risque, qui ne s’est jamais matérialisé &lit® au Groupe
Noble Age, est commun a I'ensemble des acteura geofession. Par mesure de précaution, lors degktion
d’'un établissement, le Groupe Noble Age bénéficimal franchise de loyer de 6 mois. Par ailleurs de
minimiser la réalisation de ce risque, le Groupeeescontact régulier avec les autorités de tiggilgur mieux
comprendre, anticiper leurs besoins futurs et aulagat prise en charge.
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4.1.2 Risques sanitaires

Comme I'ensemble des acteurs de la professionréeig® Noble Age est exposé a des risques sanjtanes
grande partie liés a la population particuliereméagile accueillie dans les établissements et antact
permanent entre les familles, le personnel et-otlle

Les maladies nosocomiales sont de plus en plugmes parmi les éléments constituant ces risquetaisas.
Le risque épidémique reste quant a lui majeur. tisgues liés aux contaminations alimentaires et a |
prolifération de certaines bactéries comme la légliose sont également extrémement présents. kgaes
courus du fait de la maltraitance éventuelle, vi@iva ou par manque de formation doivent égaleréept pris
en compte de facon trés sérieuse.

Si ces risques se matérialisaient, ils pourraieirera I'image véhiculée par le Groupe.

Dans le cadre d'une prévention optimale de ce dgpasques, le Groupe Noble Age a mis en placardg®ns,
des procédures et des protocoles décrits en détaiEssous :
- Une organisation opérationnelle réactive et aedilmaine soumise a I'évaluation et au controle
permanent du Siege ;
- Des procédures et des protocoles sanitaires peécisgulierement actualisés, tels que la vaccinatio
obligatoire ou l'isolement des personnes souffcenpathologies transmissibles ;
- Des structures immobilieres neuves ou rénovéesiapment concues pour I'accueil des personnes
agées dépendantes.

Risque d’épidémie

Afin de limiter au maximum le risque d'épidémie deppe ou de pneumopathie, deux pathologies foméme
Iétales pour une population de personnes agéetséag, le Groupe Noble Age a mis en place unéigaoé de
vaccination systématique contre la grippe, conggriensemble des personnels soignants et non aoigr{soit
75% d’entre eux) et les résidents en EHPAD (99%&abit la d'un effort souhaité par la directiorédicale. En
ce qui concerne la prévention des pneumopathias,l&s résidents ou patients a risque médicalersenhnu
se voient proposer une vaccination.

Enfin, le Groupe est trés attentif au respect deggementation sur les vaccinations obligatoiregpédrsonnel
des établissements.

L'ensemble de ces mesures de prévention est fimaeoomplété par des protocoles et procédureséedigar
la direction médicale du Groupe et mis en placesdfiaque établissement.

Risques liés a la Légionellose

Les infrastructures du Groupe Noble Age ont étéciggment congues pour limiter les risques liésaa |
Légionellose :
- Les circuits d’eau fonctionnent en boucle, la terapée de sortie des ballons d’eau est supériebfe a
degrés, et du chlore est distillé en permanence.
- La climatisation, présente dans tous les établisstsn fonctionne en circuit fermé, sans tours aéro-
réfrigérées qui sont le plus souvent vectrices alenbladie et nécessitent le respect de contraintes
réglementaires et environnementales trés lourdes.

Des analyses annuelles et impromptues sont réalg¥eun organisme indépendant afin de permet&eéaonne
prévention des risques. Les résultats sont transimsltanément aux établissements et au Siege y@tre
analysés et éventuellement permettre le déclenaftedes procédures adéquates.

Le choix d’'un prestataire unique, reconnu et qidalgfur le plan national garantit ’'homogénéité etslivi
permanent des résultats. Cette relation permeéégalt une grande réactivité dans I'obtention diimfations et
facilite le recours a des interventions ponctuedide besoin s’en fait sentir.

Une procédure regroupant I'ensemble des consigndsssmodes opératoires concernant la préventideset
actions correctives nécessaires est déployée dasslés établissements du groupe et fait I'objgtliér de
mises a jour, de formations des personnels et lliétians.

Risque d’intoxication alimentaire

Chaque jour, le responsable de la restauratioreyeéet stocke des échantillons de nourriture semvie
résidents. Une fois par mois, un organisme indémandélectionne au hasard plusieurs échantillongset
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analyse. Les rapports sont également simultanétreamgmis a I'établissement et au Siege, a I'imageal qui
est pratiqué pour les risques liés a la Iégionellos

Une formation systématique du personnel de cuideéous les établissements, sanitaires ou méditatsq
mais aussi des infirmiéres référentes concernanméthode HACCP est mise en place dans tous les
établissements du groupe.

Le plan de maitrise sanitaire est déployé danslamétablissements, a fait I'objet d’'une rééceitpar un groupe
de travail comprenant les chefs de cuisine, leicemédical et qualité et I'aide d’'un consultant,

Risques liés aux maladies nosocomiales :

Le risque de maladies nosocomiales est souveatllgrivée de nouveaux résidents ou a des hdisaitans.
Aussi, une attention toute particuliere est prét@e type de résidents, afin d’assurer une détectipide et un
soin adapté.

Le risque lié a la présence de bactéries multstaisies (BMR) est pris en compte systématiquentembrmne
lieu autant que nécessaire a I'application de mhoas adaptées :

- Procédure d’'isolement, largement facilitée pari$ence de chambres individuelles ;

- Protocole d'intervention du personnel (utilisatae masques, blouses, gants etc.).

Ces procédures sont mises en place en concertat@nles familles, dans une logique de bien-étserélgidents
et afin de limiter les risques au maximum.

Toute apparition de BMR dans un établissementigsale a la direction médicale. En 2008 ont adtéimises
en place des procédures de ce type pour une vilegtks résidents dans dix établissements. Aucurlsigrent
administratif aupres des tutelles ni aucune pro@édu plainte n’a été enregistré concernant ceigisgce jour.

Risques liés a la gestion du circuit du médicament:

Une procédure stricte a été mise en place afinsdfaes une tracabilité totale des médicaments, depui
I'ordonnancement jusqu’a la dispensation aux réggleu patients. C’est pourquoi la direction mél@iGmis
en place une convention avec une société spéaaleds ce type de prestations. Les ordonnancepsparées
par le pharmacien et les médicaments sont condé®sous blister pour chaque patient. Ces bligtekgrent
les informations réglementaires concernant le ptadilivré avec le nom du patient et sa photo,denrde la
personne en charge de I'administration du médicamenne signalétique claire pour indiquer les beet la
fréquence d’absorption. Ces blisters sont contndéd’infirmiere coordinatrice.

La distribution individualisée journaliére des neainents est la régle au sein des établissemeritaiemndu
groupe.

Une réflexion est en cours pour améliorer encoreirogit, en tenant compte des possibilités de tishtion de
la préparation des doses a administrer

Risques liés a la maltraitance

La maltraitance est un des risques inhérents &vigicde services a la personne agée dépendalfeepdiit étre
passive lorsqu’il N’y a pas volonté délibérée deenau active en cas contraire.

Afin de limiter le risque de maltraitance, la diiea médicale du Groupe Noble Age a mis en place un
politique de formation permanente visant a édutgipersonnel ainsi qu’'a I'informer de l'attitudetémement
stricte du Siége a ce sujet. En effet, en cas dpidan fondée de maltraitance, le directeur d’Esabment a
pour instruction la mise a pied systématique disqamel incriminé, une fois la validation du Siédeenue.
Cette attitude pragmatique et parfois dure a pbjeatif d’assurer une protection optimale des ésis, objectif
numéro 1 du Groupe Noble Age.

Pour limiter le risque de maltraitance passiveGteupe Noble Age a mis en place un systéeme degeagas
demandes des patients et d’intervention du per$onne
- La liste des appels d'un résident destinés au pesdode I'établissement est systématiquement
conservée ;
- L'ensemble du personnel des établissements portadge indiquant ses noms et prénoms ainsi que sa
fonction.
Un rapprochement peut étre effectué entre les defmxmations, en cas de suspicion ou de plainter pou
maltraitance passive.
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En outre, I'organisation des établissements ergsetinités avec un management trés direct perrassuat'er un
suivi permanent des équipes.

Risques liés a la prise en charge de résidents sfahts de troubles démentiels

L'accueil de cette catégorie de résidents est asgaautour d’'unités spécialisées et sécuriséete Gafanisation
permet de faire face a deux risques :

- Les fugues et leurs conséquences,

- Lesrisques physiques.

Par ailleurs le risque de fugue étant malgré toleeprécautions trés présent, le personnel reggitlierement
une formation sur ce risque avec des procédurestediention régulierement actualisées (médecin
coordonnateur, Directeur Médical et Qualité - DMQngéervenants extérieurs).

La direction médicale est par ailleurs trés préseour faire face :

- Aux situations difficiles avec la mise en placegdeupes d'écoute et de travail rétrospectif sufdés ;

- Aux situations d'agression verbale ou physique awdans ce cas, un travail de recherche avec les
établissements sur les solutions acceptablesuatd plan médical qu’organisationnel de la priselkarge.

Risques liés a la prise en charge de patients enyphiatrie

L'entrée dans le champ d'action du Groupe Noble égee clinique psychiatrique importante requicae |
gestion des risques propres a la prise en chargeslpatients.

Cette clinique accueille des patients, soit paréentlirecte soit sur placement par contrainte utémplique une
réflexion concernant les risques encourus et léiksa@i mesures pour les prévenir et les maitriser

- I'accueil de patients contraints, présentant ecaréaine dangerosité, a nécessité une organisediompléte du
trajet du patient depuis son transport jusqu'assaomée et son installation dans I'unité de soind est accueilli.
Ce circuit est différent de celui que suit le pattien entrée volontaire.

- Au niveau soins, ces spécificités ont été prisesompte dans un certain nombre de domaines :

e intervention de psychiatres, en libéral, dans drealu projet de soins de I'établissement, permtetta
d'une part un suivi personnalisé par chacun descigras de ses patients et d'autre part une atgrein
psychiatrique permanente. Le contrat d'exercickbénal de ces praticiens est la condition premdge
leur bonne participation au systéeme de soins.

e une permanence des soins est assurée par lagrédmmeédecins généralistes ou internistes salariés
pouvant intervenir 24 heures sur 24,7 jours syendant toute I'année.

+ l'organisation des unités de soins, prenant enpt®omn encadrement par du personnel infirmier
qualifié, formé en particulier au suivi de patieptésentant une dangerosité soit pour eux-mémes soi
pour leur environnement.

e un mobilier adapté et sécurisé dans tout |'étabtient (meubles fixés, télévision protégée, absence
d'objet dangereux).

« la mise en place de traitement spécifique a saloire part ergothérapie et Art thérapie et d'apsdire
sismothérapie. L'utilisation dans la clinique, decdn réguliere de la sismo thérapie a justifié
l'installation de locaux adaptés, la formation despnnel soignant, la présence d'un anesthésiste-
réanimateur.

« le circuit du médicament est particulierement sééude puis une prescription médicale, infornéetjs
jusqu'a une délivrance individuelle. Une réflexiest en cours sur l'amélioration de ce circuit,
permettant 1+ grande sécurisation de celui-ci.

Au niveau des locaux, les risques ci-dessus s@iedgnt pris en compte de la fagon suivante :

e sécurisation des unités de soins, mobilier adapté.
e espaces extérieurs sécurisés, totalement clos\atikes.

La prise en charge de patients psychiatriques ckntdins sont a haut risque, tant pour eux-mémespqur leur
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entourage, nécessite d'une part la présence denpeis régulierement formés, ce qui fait l'objeind' attention
particuliere de la direction a ce niveau et d'ayteet une grande rigueur dans l'application desgssus
concernant I'entrée, le séjour et la sortie deigmtat

Ceci est nous a amené au niveau de l'acte politigiadité a choisir une certification 1SO pour ta# qui
concerne le circuit du patient et la sécurisatiancotcuit du médicament d'une part et la poursadtve des
travaux dans I'objectif d'obtenir une certificatidd®010 prenant en compte tout particulierementtésents.

4.1.3 Risques tarifaires

Dépendance temporaire (secteur SSR et psychiatrie)

Dans le secteur de la dépendance temporaire, tds sont encadrés par des mécanismes d’enveloppes
budgétaires nationales et régionales, réactualissfasuellement. Les ARH (Agences Régionales de
I'Hospitalisation) fixent les tarifs des cliniquet SSR, les établissements ayant une capacité gtecingon
limitée. Toutefois, le Groupe Noble Age tient a server dans ses soins de suite existants ou &, werer
autonomie de gestion, rendue possible par la @deétablissements et les prestations annexetesftfe

Dépendance permanente (secteur EHPAD)

Dans le secteur des EHPAD, il faut distinguer légp@s de tarifs :
- Les tarifs d’hébergement (env. 70% du chiffre dlats);
- Les tarifs dépendance (env. 10% du chiffre d’aéfsliy
- Les tarifs soins (env. 20% du chiffre d'affaires).

Les tarifs d’hébergement sont a la charge du résiglesont librement négociés avec celui-ci a sdrée. Dans

le cadre de l'aide sociale les tarifs d’hébergensent fixés et payés par le Conseil Général. Urgeléocontrat

de prestations d’hébergement négocié, sa revdiornsannuelle est déterminée par le Ministére Eedhomie

et des Finances. Durant toute la durée du corgaGroupe Noble Age, comme l'ensemble des acteurs d
secteur, n'a donc pas la possibilité de faire ésobes tarifs.

Or, il est possible que pendant la durée du cgnteatGroupe Noble Age soit amené a effectuer des
restructurations importantes visant a 'améliomataes conditions de vie des résidents. Des frapoitants
peuvent étre engagés et le Groupe Noble Age nia glas la possibilité de les impacter immédiatersantes
tarifs des contrats existants, ce qui peut ava@ramséquences financiéres négatives temporaitesgpGroupe
Noble Age. Ce risque est cependant relativemeritdipar la durée moyenne de séjour d’environ 3enzar
son anticipation avant la mise en ceuvre des restations.

Par ailleurs, le Conseil Général peut autoriseraléations ou extensions d’établissements sousndition de

la mise a disposition d'une partie des nouveasxdités au service de 'aide sociale. Les tarifig€liergement
de ces lits sont alors encadrés pour rester absessiu plus grand nombre, ce qui peut avoir daséuences
défavorables pour le Groupe Noble Age sur le ptaonémique. Le Groupe Noble Age, qui comprend e¢jaiec

la Iégitimité de ce type de demande, offre auxdesis bénéficiant de I'aide sociale une attentiomlaire a
celle offerte a ses autres résidents. Cependams, @ze volonté de préserver sa solidité finanaéren accord
avec les autorités concernées, le Groupe Noble &dait le choix d’établissements ayant une capacité
importante, en création ou par le biais d’autorisest d’extension.

Les tarifs soins et dépendance sont déterminésslament par les autorités de tutelle, en fonctiea dépenses
réalisées I'année passée et du budget établi fizmolepe Noble Age pour I'année suivante. Ces dewrleppes
budgétaires servent essentiellement a financeetsopnel a la disposition des résidents.

Dans un souci de bonne gestion, le Groupe Noble &fgetue un suivi mensuel des dépenses de peillsonne
financées par les enveloppes soins et dépendance.

4.1.4 Risques réglementaires
Le secteur des EHPAD et des Soins de Suite et dddpéation (« SSR ») et de Psychiatrie doit respeste

nombreuses réglementations dont les principaleseroent I'hygiéne alimentaire, la sécurité sargtaila
sécurité médicale et la sécurité des batiments.
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Si les contrdles réguliers effectués par les Atésrvenaient & démontrer le non respect d’'une quiudéeurs de

ces réglementations par un ou plusieurs établissesndu Groupe Noble Age et que ces manquements ne
pouvaient étre régularisés dans le temps éventoelie imparti, le Groupe Noble Age courrait le risgde
perdre I'autorisation d’exploiter ces établissersehtne telle décision pourrait alors avoir un efféfavorable

sur la notoriété et les résultats du Groupe.

Pour éviter ce type de situation, le Groupe Nobje A mis en ceuvre de hombreux moyens pour s’agieilar
maitrise de ces risques, parmi lesquels la rémovatystématique des batiments et des procédumrndst de
contrdle parfois plus strictes que celles recomrdaagar les autorités de tutelle. L’'ensemble denssssires est
détaillé dans la partie 6 du présent document.

Aussi, depuis sa création le Groupe s’est orggpuse faire face a ce type de crise, la résoluties) @&vénements
non souhaitables étant assurée par des liaisonsmpentes entre les établissements et les servicgigge et ce
en étroite relation avec les autorités de tutdlles établissements font par ailleurs régulierenfiebjet de
controles de la part des autorités administratiesmnitaires.

Enfin, il est possible que I'évolution future delégislation et de la réglementation applicabléiranhobilier

d’EHPAD et des SSR et cliniques psychiatriques isepde nouvelles contraintes. Le Groupe Noble Agemes
avoir suffisamment anticipé et intégré ces évohgiafin que celles-ci ne générent pas d'effetsvibéédbles
significatifs sur I'activité du Groupe. Dans cettaique, une procédure d’audit interne a lieu 4 amant
I'échéance de tout bail afin d’anticiper tout chamgnt dans la réglementation qui nécessiteraittrdeaux
immobiliers supplémentaires et de donner au Grdlgigle Age la possibilité de les réaliser sereingmen

4.1.5 Risques commerciaux, d'image et de litiges

Le Groupe Noble Age a pour clients des patienttestpersonnes agées dépendantes et fragiliséeguysment
et psychiquement.

Dans ce contexte, le Groupe considére que le pahaisque dimage est celui qui proviendrait d'an
plusieurs cas de maltraitance. Si ce risque serialigdit, il pourrait avoir des conséquences inpaies sur
'image du Groupe Noble Age.

Au niveau national une instruction ministérielle 21 mars 2007 précise les orientations de la gaktide lutte
contre la maltraitance des personnes agées. Cesdispui comprend 2 volets permettra de mieuxraitre le
phénomeéne de maltraitance en institution. Il fa@mmoins préciser que la trés grande majorité desde
signalement (70%) provient du domicile.

Cependant, afin de limiter ce type de risque auimam, le Groupe Noble Age a mis en place une sirect
adaptee largement décrite au chapitre 6 du préseniment :
Une organisation interne, au sein de chaque ésaifisnt, garantissant la responsabilisation et la
motivation de chacun, ainsi qu’un contrle efficdes prestations des employés ; ceci est renfaicé p
la présence de maitresses de maison responsalibaqlee unité de vie, constituée d’une vingtaine de
lits.

- Les programmes de formation détaillés et dispeasg£quipes sont élaborés, suivis et évalués en
étroite collaboration avec le Directeur médicajjedlité du Groupe.

- La mise en ceuvre au sein du Groupe de nouveaus datformation comme le débat-théatre « Au
risque des maux » par la compagnie « Entrées de j€a dispositif a destination des professionnels
de la gérontologie permet d’impliquer directemest $oignants afin qu’ils s’approprient grace a un
aspect « ludique » et pédagogique leur propre ddmaat’amélioration.

- Le Siége, structuré pour garantir une efficacit&imale de la prévention, de I'évaluation, de la
formation et favoriser une amélioration constarge procédures :

- Chaque service du Siége agit en totale indépendafined’éviter tout conflit d’intérét,

- Une communication forte entre les services ettalsliéssements est primordiale pour
permettre I'amélioration permanente et la réadivit

Il est a noter que si ce risque d'image se matsaihldans un des établissements du Groupe Nobée g
n'aurait pas forcément de répercussion importante les autres établissements du Groupe, ceux-cit éta
administrés de maniére indépendante. En effet, ushatablissement possede son propre nom, dangjliept
d’asseoir son identité sur son marché local.

D’autre part, la politique systématique d’ouvertdes établissements vers I'extérieur et le réseguattenariats
organisé dans divers domaines d'activités accel@u#émarche de transparence chére au Groupe dspuis
création.
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La mise en place d'un poste de responsable réséaule France vise a renforcer les contacts eadtions
menées aupres des prescripteurs dans les secwnitaire et médico-social, le déploiement d'actions
transversales (conventions, rencontres) et lacemmpment des directeurs et responsables de
commercialisation. Parmi les différentes actiongagiées, certaines constituent plus particulieremeenforcer

le positionnement et la visibilité du Groupe ses sarchés :

- La poursuite et le déploiement d’opérations et tiVé&és groupe qui contribuent & I'imagki Noble
Age et de ses établissements :

0 Le déploiement des rencontres citoyennes « Pardiescitoyens dans les résidences
médicalisées » : aprés le Sénat, I'objectif esé@oyer ces manifestions au niveau local pour
renforcer les échanges entre les résidents, leséla Noble Age

0 La mise en ceuvre d'opérations telle celle avec dMasseniors,

0 Le trophée culinaire 2009 et autres manifestatiég®nales ou nationales

- La mise en place d’'un réseau politique et de ctenstd/conseils reconnus

o Collaboration avec un cabinet reconnu en droitaair le secteur sanitaire pour acquérir une
courbe d’expérience dans les partenariats pubiN&'mt la reprise d’établissements du secteur
associatif

o Contacts et collaborations avec les politiquedasamanifestations citées précédemment

o0 Collaboration professionnelle, effet d'image eteaisx avec Groupama suite a leur entrée au
capital du groupe

0 La participation, en tant que membre fondateur &dastitution de la Fondation Audencia
(Ecole de Management de Nantes), dont les objestiifis de promouvoir des actions et projets
en lien avec les 2 domaines d’engagement de I'Egoéesont la responsabilité globale dans
I'entreprise et la promotion de I'entrepreneurigicple de Management de Nantes qui dépend
entre autre du Conseil Général de Loire-Atlantigtiele la Ville de Nantes ; un des premiers
themes d’étude de la Fondation sera les Partes&hddlics Privés

- la mise en place d’'un partenaréatec des professionnels du secteur de la pefiden
o0 Pour créer, la ou cela sera possible techniquenjentliquement et financierement, des
structures de créches a proximité ou au sein détabdissements
0o En ayant anticipé d'une certaine maniere l'accoighé récemment entre la FHP et le
Ministere de la Famille pour le développement déegestructures sur les établissements
sanitaires

4.1.6 Risques fournisseurs

Le risque de dépendance vis-a-vis d'un fournisseutrouve contenu deés lors que I'essentiel desgeba
d’exploitation est constituée de colts salariaud%5de l'activité d’Exploitation en 2008) et du loydes
établissements (16.7% de I'activité d’Exploitation)

Par alilleurs, la propriété des immeubles des étdaients du Groupe Noble Age est réparti sur urbrem
important d’investisseurs. Les bailleurs sont detedans leur grande majorité des particuliersagissent en
tant que co-propriétaires des locaux mis a la disipo des résidences du Groupe. En conséquencanau
bailleur du Groupe ne détient individuellement aet significative du parc immobilier exploité. Kkjgosition
relative a la prise en charge des loyers s’aveniéée et prévient le Groupe de tout risque de deégere vis-a-
vis d’un bailleur spécifique.

Les baux conclus par le Groupe Noble Age sont :

- soit des baux commerciaux conclus pour une dur@@mam de 9 ans qui peuvent étre résiliés par le
preneur par période triennale moyennant un prédei mois. Conformément au statut des baux
commerciaux, a défaut de congé, le bail se poupsuitacite reconduction au dela du terme fixél@ar
contrat conformément a I'article 145-9 du Code den@erce.

- soit des baux commerciaux de locaux meublés copdusune durée de 9 & 12 ans et pour lesquels par
dérogation aux dispositions de l'article L 145-4 @ode de Commerce, les parties ne peuvent pas
donner congé avant I'expiration de la durée du.blafl renouvellement de ces baux s’effectue
conformément aux dispositions du décret du 30 sgpie 1953.

Lors du Conseil d'administration du Groupe Noblesfan date du 16 novembre 2005, il a été décidéeatwem
en place une procédure de diagnostic immobiliemglavant I'échéance des baux. Le Directeur det®tamce
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met en ceuvre une démarche visant a anticiper ppi@lzender plus en avant les obligations de resmsétat
des biens loués selon les stipulations du bail. I8Usase des comptes-rendus d’audits, des prosigionir
travaux pourraient étre constituées dans le cadigrgmmes de rénovation lourd portant sur des sngsmbles
immobiliers. Au titre de I'exercice 2008, aucunlb@mmercial n'arrivera a échéance dans les quatretes
suivantes, il n'a pas été procédé a des missiangld’immobilier approfondi.

En outre, un compte rendu trés positif a été fait lduon Cornil au Groupe Le Noble Age suite awitess
effectuées par un Ingénieur Prévention du Gan éett€ janvier et le début mars 2008 dans I'ensemble des
Etablissements du Groupe.

Sur les 35 établissements du groupe au 31/12/2608roupe détient temporairement en propre 5 engsmb
immobiliers, compte 15 baux LMP et 15 baux comnaenc classiques dont 9 conclus avec des sociétés
fonciéres, 4 avec des investisseurs individueds;eZ des structures associatives.

4.1.7 Risques clients

Dans le secteur du Moyen Séjour et notamment d& &Srisque client est fortement circonscrit pusde
chiffre d’affaires est versé par la Caisse Primdifessurance Maladie (« CPAM ») et les Mutuelles gatients.

Dans le Long Séjour, environ 23% du chiffre d’akai est assuré par la CPAM (enveloppe soins). logier
n'est donc en risque que sur 77% de son chiffréaltas, principalement pour ses prestations dliérie et de
dépendance.

De par la spécificité de leur activité, les étagiments du Groupe Noble Age possédent une strubéupeste
clients trés diversifiée, y compris géographiquetm&m conséquence, aucun client du Groupe ne Empes
individuellement une part significative de son fieifd’affaires et le Groupe n’est confronté a audsgue de
dépendance vis-a-vis d'un client spécifique.

Par ailleurs, le versement de dépbts de garardten@iée et les procédures de contréle mensueladtepclient
permettent de limiter les risques. Si cependargtridgues significatifs apparaissent, ils sont gionnés.

Ainsi, au 31/12/2008, le montant des provisionegistrées au regard de ce type de risque s'éle2é K€, soit
0,18 % du chiffre d’affaires Exploitation, dans geolongement des provisions 2007 de 252K€, reptasen
0,26% du chiffre d'affaires.

4.1.8 Risque social
Risque de pénurie de personnel

La masse salariale représente la plus importans&gehopérationnelle (environ 53% du chiffre d’akai
Exploitation consolidé) et tend a se renforcer cemenu du renouvellement des conventions trigsrtjiré
fonctionnellement en dotation globale qui ont perenix EHPAD d’embaucher du personnel soignant lgec
enveloppes soins et dépendance octroyées et deldenté du Groupe de mettre a disposition de ses
établissements (secteur sanitaire et médico-soeslmoyens humains nécessaires a une prise egecHar

qualité des résidents.

Le nombre élevé de personnel sur chaque site, c@ngbla situation nationale de pénurie de persmuighant
(aide-soignant et infirmier) et & la concurrendarsale du secteur public, rend complexe la gestjootidienne
des plannings de travail, dans un secteur ou leges fonctionnent en continu (24 heures sur B%, jBurs par
an).

Afin de limiter le risque de sous effectif et d’amgntation du taux de rotation du personnel qui, s&i
matérialisait, pourrait avoir des conséquenceslawualité de service au sein des établissementSrdupe
Noble Age et ainsi impacter son image. Le Groupédl&ldAge a mis en place une politique sociale et un
management adapté :

- L’adaptation permanente de I'outil de travail awsbins ;

- Une gestion favorable des rémunérations, ayant lpase la Convention Collective Unique du 18 avril

2002, adaptée a la situation de chaque établissemen

- Une politique de primes et d'intéressement auxlt@supour le personnel ;

- Une politique de formation professionnelle permaae@n externe et en interne ;

- Des possibilités d’évolution de carriére au seirGdaupe ;
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- Une organisation des établissements par unités ide permettant de prévenir toute difficulté
individuelle.

En outre, tout éventuel incident social survenantus site devrait rester circonscris localement entrainerait
pas forcément d’effets sur les autres établissesramtaison de la dispersion géographique des sites

Risque de dépendance a I'égard des dirigeants etdeollaborateurs-clés

Le succés du Groupe repose en partie sur I'impdicade ses 2 fondateurs que sont Jean-Paul SIRESident
Directeur Général et Xavier DEJARDINS, Directeum@eal délégué du Groupe en charge du développeshent
de son financement. Le Groupe s’appuie égalemeri¥isasieur Willy SIRET, Directeur Général déléguéa
Opérations et sur Damien BILLARD, Directeur Génétalégué aux Finances. L'équipe dirigeante bérgfici
d’'une trés grande expérience du marché du Groupe.

Si le Groupe venait a perdre les services d’unlasigurs de ses dirigeants, ou si I'un d’entre dégidait de

réduire ou mettre fin a son implication, le Groupeurrait rencontrer des difficultés passagéres pesir
remplacer et ses activités pourraient s’en trouatemties, ou sa situation financiére, ses résutiatsa capacité
a réaliser ses objectifs en étre affectés.

Le Groupe estime cependant qu'une grande partie télelses effectuées par ses dirigeants et par les
collaborateurs clés pourrait étre effectuée, erdeadépart dudit collaborateur, par d’autres caoltateurs, le cas
échéant apres une période d’'adaptation et/ou deaf@n aux fonctions laissées vacantes.

Par allleurs, des assurances ont été souscritasppotéger le groupe contre les conséquences denkéelle
disparition d’un ou plusieurs de ses hommes clés.

4.1.9 Risques concurrentiels et liés au développement

Risque de concurrence sur les établissements exists

L'ouverture d'établissements étant réglementéeridque d'ouverture de nouveaux établissements qui s
positionneraient en concurrents de ceux du GroupldeNAge est limité, si ladite ouverture n'est pastifiée
par une forte demande du marché. En outre, laiguoditde rénovation et de restructuration systématidu
Groupe Noble Age permettrait & ses établissemenmtsester trés compétitifs si ce cas de figure desai
présenter.

Par ailleurs, le Noble Age positionne ses créatiigtablissements sur les segments de la grandendépce
physique et/ou psychique, annulant ainsi tout esge concurrence de la part de résidences seryiges
pourraient étre ouvertes dans les années a vegsrdérnieres ne s'adressent en effet qu'a desmpers@gées
peu ou pas dépendantes.

Risques liés a la concurrence dans le cadre du désgpement

Le phénoméne de concentration amorcé il y a quelgnaées dans le secteur des EHPAD a permis kanais
de groupes de taille importante et s'intensifiequiemannée un peu plus. La concurrence est donmuaeve
significative pour l'acquisition d’établissementsdépendants et I'obtention d’autorisations de @véat Le
secteur privé participe au premier rang a ce moevém

Cependant, en dehors de quelques groupes actife secteur, celui-ci est encore trés atomisé anffde
nombreuses possibilités de reprises au Groupe NAgk Par ailleurs, le phénoméne de mise en vente
d'établissements se poursuit, certains d'entre alayant pas les moyens de répondre aux obligations
réglementaires du secteur médico-social et du wes@nitaire, sous le contrdle vigilant des DDASSIes
ARH, dans le cadre des conventions contractualisgestites (EHPAD) ou des objectifs fixés pardentrat
Pluriannuel d'Objectifs et de Moyens (SSR et psytlg). Quant aux créations, les besoins a veés &u
vieillissement de la population devraient stimudedélivrance de nouvelles autorisations par ldectivités.

En plus de la raréfaction relative des cibles,dactirrence engendre également une tension notablessprix
de transaction et une complexité accrue des pliesesprise, I'outil immobilier a disposition de Kploitant
pouvant s’avérer mal ou pas du tout adapté a & m@n charge des résidents ou patients. Pour filinitgact
financier négatif que pourrait avoir une telle attan sur le long terme, le Groupe s’efforce deettra a neuf
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les actifs immobiliers et de tirer le meilleur pate ses acquisitions en réalisant des travauxtehsion, et
d’amélioration des batiments. Le Groupe entendi dase progresser la maitrise et la qualité deprise en
charge.

Pour mener a bien sa politique de croissance éelirses risques de perte d’opportunités, le Griupiele Age
a par ailleurs créé un service développement guaua mission de détecter et démarcher les ciblesngelles
(établissements existants ou terrains adaptés).

Risques liés a l'intégration et a la mise aux nornge« Groupe Noble Age »

Le Groupe Noble Age possede une solide expéridasecquisitions d’établissements et des restatains a
mettre en ceuvre pour les remettre aux normes régigines et aux standards du « Groupe Noble Age »,
notamment en terme de prestations offertes. Ceit &0 permet d’envisager sereinement la poursditen
développement sous la forme d’acquisitions d’ésaklinents.

Cependant, lors d'acquisitions, le Groupe peut émeené a procéder a des réorganisations de pelsonne
touchant principalement I'encadrement. Ces réogsgdioins peuvent affecter ponctuellement les relatidu
Groupe avec son personnel sur un site déterming.p€durbations sont alors susceptibles d’avoir efésts
négatifs sur les activités de I'établissement.

Par ailleurs, le Groupe peut étre amené a repreteseétablissements patissant d’'une mauvaise téputa
aupres des familles, des prescripteurs et dedasitéla progression du taux d’occupation de I'éssleiment peut
alors s'avérer plus lente que prévue.

Ces risques apparaissent cependant limités dahsée, le Groupe Noble Age mettant en place unéqa de
restructuration systématique et énergique, visantetre les immeubles et I'organisation des étabiigents
rachetés rapidement au niveau de ses standardmbie g

Sur le parc existant (EHPAD, SSR et psychiatrie@08, le taux de remplissage moyen du Groupsorea
94%, dont 76% sur le segment des établissememégane de croisiére.

Effets des créations

Lors de la construction d’'un nouveau batiment aund’restructuration suffisamment importante potecaér
I'activité d’'un établissement, le Groupe Noble Agmurt le risque que la durée des travaux soit jpogue que
prévue ou que leurs codts soient supérieurs aipi@ations.

Si de tels risques se matérialisaient, ils pountza@oir des conséquences financiéres négativasg@@roupe.

Il est & noter que ce risque est aujourd’hui maimzortant que par le passé. En effet, la tailleGdaupe Noble
Age ayant fortement progressé, I'impact que peoirawn retard ou un dépassement de colts danserture
d’'un établissement est structurellement moinsqeréique par le passé.

Pour limiter ce risque, le Groupe Noble Age a néainsxmis en place un service immobilier composépubets
du BTP, qui a notamment pour mission de s’assuwebah respect des délais, du contrble des colie®t
spécifications du cahier des charges.

Risques liés a la croissance

Jusqu’'a présent, le Groupe s’est développé parisabgn d'établissements a l'unité. Dans le futler,Groupe
pourrait étre amené a reprendre un Groupe conduwteplusieurs établissements simultanément.

Ainsi, en cas de surcroit d'activité exceptionnieingprévisible, le fonctionnement ou la rentabilité Groupe
pourraient en étre provisoirement perturbés. Cegreinda structure humaine du Siege, son organisati
complémentarité de ses compétences et son expériants la reprise d'établissements permettraiesh d’
amortir les effets.
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4.1.10 Risques industriels et environnementaux
Déchets médicaux

Les établissements du Groupe appartiennent adatégjories :

- Les soins de suite et cliniques psychiatriquegejévent du secteur sanitaire en France;
- Les EHPAD qui relévent du secteur médico-sociaFeance;

- Les maisons de repos en Belgique (région wallohBzexelles).

En France la réglementation concernant le traitéreér'élimination des déchets liés aux activités sins
(DAS) est particulierement abondante. La régleniemtaénérale de déchets s'applique de fagon sysigum.

On retiendra :

- Laloi-cadre du 4 juillet 1975 sur la protectionlgg&vironnement.

- Laloi-cadre du 13 juillet 1992 et la loi du 2 fé&ur1995.

- Le décret de 1997 sur la classification des déaigereux et sa modification du 18 avril 2002.

Une réglementation spécifique concernant les dédfiattivité de soins a risques infectieux exigpuis 1978
(réglements sanitaires départementaux) complétédapsuite par une multitude d'arrétés, décretbéstas
régionaux, régles, normes et circulaires profesmbes ainsi que de nombreuses recommandations.

Au total, les établissements relevant du sectenitasee ou du secteur médico-social sont toujonsTsES aux
regles de la loi du 4 juillet 1975 stipulant :

« Toute personne qui produit des déchets dans ateditions de nature a produire des effets nocifd'ate
facon générale une atteinte a la santé de I'hnomhe l=nvironnement est tenue d'en assurer l'éditidn ».

La possibilité est donnée aux producteurs de cobdilimination de ces déchets a une société decssrsous
couvert d'un contrat écrit et dans le respect dartain nombre de réglementations. C'est bien daté&nchoix
fait par le Groupe Noble Age dont tous les établissnts ont passé des conventions avec des soagFtides
dans le conditionnement, la collecte, le transpbte traitement de ces déchets, ce qui réduitidérablement
les risques de cette nature auxquels pourraiséumis le Groupe Noble Age.

La prise en charge des déchets de soins de saB®lggue releve de la réglementation du consgiéseur de
I'hygiéne et plus particulierement des recommandatémises en mars 2005 a ce sujet.

Climatisation des établissements, tours aéro-réfrigrées, risque de Iégionnelles

L'obligation de climatisation dans les EHPAD et lesques de contamination environnementale par la
Iégionnelle liés a l'existence de tours aéro-réfégs, ont amené le Groupe Noble Age a choisisgieemes de
climatisation éliminant ce risque.

Autres risques environnementaux

Compte tenu de son choix d'externalisation de I'miifier, le Groupe Noble Age n'est pas confrontée
durablement pour son exploitation a des contrai@tesronnementales. Préalablement a 'acquisitiedrains

ou de certains immeubles, détenus temporairemenGrbupe Noble Age accomplit ou fait accomplir les
diligences environnementales nécessaires et sesatoml’acquisition comportent toujours des coodii
suspensives liées aux aspects environnementawailRars, le Groupe porte une attention particeli@ux
enjeux liés au développement durable par une @it un contrble accrus de ses consommationseet un
participation active au recyclage de ses déchets.

4.1.11 Risques immobiliers

Méme si le Groupe Noble Age a fait le choix de ae ponserver son immobilier, il peut étre confrataé
maniére temporaire a différents types d’opératampromotion immobiliere :

1. Acquisition d’'un ensemble immobilier et reveatka découpe ou en bloc ;
2. Opération de méme type que le 1/ avec rénovdtidmatiment existant ;
3. Opération de méme type que le 2/ avec réalisafine extension de capacité dont la promotion est

réalisée par le Groupe Noble Age ;
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4, Opération de création avec promotion réalisédep@roupe Noble Age ;
5. Opération de création engagée par le GroupeeNoipt puis cédée a un promoteur externe.

Pour réaliser chacune de ses opérations immolsliézeGroupe Noble Age crée une nouvelle SNC, @édign
seul ensemble immobilier, qui a le statut de mardhde biens. Cette SNC n’enregistre ni immobilezatni

dette financiére a son bilan mais seulement desnces clients, des stocks et des dettes fourngssEile

comptabilise en effet un colt d’'acquisition et éueflement de rénovation et/ ou de création dent#tt dans
des comptes « 605 — achats » et revend des lotebitians par le biais de comptes « 704 — produitBeur
définir la période comprise entre I'achat et laa@e du bien immobilier, on parle de période devmtion pour
la SNC.

La période de promotion liée a un béatiment exisiarte de 4 mois a 2 ans (cas 1 et 2). S'il s'@jine
opération d’extension (cas 3) ou de création réalen interne (cas 4), la période de promotion gerdr 3 ans
sur les honoraires d’études et 1 an au maximum lpopartie travaux. La cession juridique des lotervient
avant sa comptabilisation en produits a la livraida bien. S'il s’agit d’'une opération de créatemgagée par le
Groupe puis cédée a un promoteur externe (caa Burée de I'opération promotion varie de 12 a d&m

Les différents schémas d’externalisation de I'imitiebsont décrits plus précisément dans le chagtd du
présent document.

Chaque opération de promotion est financée en nmeyarhauteur de 10% en fonds propres et a 90%rgar p
promoteur d’une durée de 1 a 2 ans. Pour mettaee ce prét promoteur, le Groupe doit justifiemchiveau
de pré commercialisation élevé, limitant le ris§jnancier de la promotion. Une garantie bancaiexzkdévement
est systématiquement établie au bénéfice des iagests et une garantie bancaire de paiement a&fiténles
entreprises du batiment.

Deux types de risques sont identifiés :

- Risque d’engager des dépenses sans que le projgthilrer n'aboutisse : avant I'obtention d’'un ageih
des tutelles et/ou d'un permis de construire, ehcd@vant toute pré commercialisation aupres
d’investisseurs, des frais d'études de créatioms gonctuellement engagés par le groupe Noble Age.
31/12/07, le risque d’avoir engagé des dépenseageimise chiffrait a 1 271 KE. Au 31/12/08, il €ghit a
1 360 K€ (cf. la premiére ligne du tableau ci-dess3 ;

- Risque de non commercialisation des programmes bili@is : la part résiduelle non commercialisée des
programmes immobiliers pourrait ne jamais étreiseppar des investisseurs. Dans ce cas, le groapkeN
Age a la possibilité de refinancer a long terme ingestissements du fait de I'existence d'un befil les
deux derniéres lignes du tableau ci-dessous).

A ce jour, aucun de ces risques ne s'est jamaiériahisé.

En outre, un troisieme type de risque immobiliesExquant a la prise en charge des travaux dicl@a606 du
code civil par le preneur dans le cadre des banglags par le groupe. Ce risque et les mesures atkament de
ce risque ont déja été développés au paragrapl&edrisques fournisseurs ».

L’exposition bilancielle du Groupe Noble Age auxéogtions immobilieres en cours d’externalisatiom es
présentée dans les comptes consolidés (Chapitte2ldu présent document). Cette exposition se itradu
principalement par la comptabilisation de stocksréainces a I'actif du bilan et de dettes fournisset dettes
financieres courantes au Passif du bilan.
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Au 31/12/2008, les principaux postes de I'actifietpassif circulant se présentent comme suit :

Actif circulant:

- Stocks et en cours (1) 46 250 K€

- Créances clients et avances versées (2) 16 460 K€

- Autres créances et comptes de régul. 1992 K€

- Trésorerie et équivalents de trésorerie 2 577 K€
Total 67 279 K€

Passif circulant :

- Dettes fournisseurs et avances regues 11 598 K€

- Emprunts et dettes financiéres courantes (3) O85KE

- Autres dettes et comptes de régularisation (4) 42ADKE
Total 57 934 K€

(1) Tableau détaillé ci-dessous

(2) Dont 8 149 K€ sur la SNC MS 77 et 6 382 K€ suBNC MF St Arnoult, opérations pour lesquelles les
appels de fonds aux investisseurs sont effectués $& stade d’avancement des travaux par rapport a
planning déterminé.

(3) Le montant de 35 909 K€ comprend 33 814 K&ds promoteur : 14 290 K€ sur l'opération Maistn
Santé d’Epinay, 3 685 K€ de prét sur I'immobilieide acquis en 2006 (établissement de Woodside}, do
les cessions sont prévues a court terme; 6 70@K& 509 KE de préts sur les immobiliers des
établissements Villa d’Epidaure Garches et Villggidaure la Celle St Cloud acquis en 2007 et d&stin
la revente a court terme et 1 631 K€ sur la SNCit&Honciere Breteuil.

(4) Dont 4 108 K€ de produits constatés d’'avaactet de ventes immobilieres signées mais nonatéesten
produits) et 4 186 K€ d'imp0ts liés a la réévaloatiibre des immobiliers de Garches et La CellentSai
Cloud.

Le tableau ci-dessous présente la ventilation desks relatifs aux opérations immobilieres en cours
d’externalisation au 31/12/2008.

Nature des stocks immobiliers au 31/12/2008 en K&
stock s/ études de créations engagées non commercialisées 1360
stock s/ extensions commercialisées 2238
stock s/ constructions en cours, commercialisées (réservations et/ ou contrats signés) 578
stock s/ immobilier existant en France en cours de restructuration avant cession 37896
stock s/ immobilier existant belge en cours de restructuration avant cession 4178
Total s/ opérations de promotion immobiliere 46 250

4.1.12 Risques liés a la sous-traitance

En dehors de certaines activités spécifigues owesaoires (blanchisserie, prestations de coiffupinss
esthétiques...), le Groupe Noble Age n'a pas recauld sous-traitance (hormis trés ponctuellement peu
restauration). Le Groupe ne s’estime donc pas &xaatkes risques sérieux liés a la sous-traitancerti@nes de
ses activités.

4.1.13 Autres risques

Il pourrait étre imaginé que lors de ses prochaiogérations immobilieres le Groupe Noble Age ais de
difficultés a commercialiser I'immobilier des étaskements nouvellement créés ou rachetés. Si geerise
matérialisait, le Groupe Noble Age se trouveraiigdbobligation de conserver temporairement I'imriieb non
vendu et immobiliserait ainsi une part de ses aagitqu’il ne pourrait alors pas consacrer a saeld@pement.
Ce risque est limité par le fait que le Groupetsaehoint les services du réseau de vente de Fiéaxiailleurs,
le Groupe ne se lance dans la construction d’'usliss@ment que lorsqu’il a réussi a pré commesaalenviron
50% de celui-ci.
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4.2 Risques juridiques et fiscaux- voir note 18 du chapitre 17.1.5
4.2.1 Faits exceptionnels et litiges

La société est, ou est susceptible d'étre, impéqiens un certain nombre de procédures juridicgbem dans le
cours normal de ses activités. Des dommages ag€iatéont, ou peuvent étre, demandés dans le cdre
certaines de ces procédures. Le Groupe estimdeguéiges ou situations contentieuses connusnoeoers a ce
jour sont suffisamment provisionnés et que les tadies issues défavorables ne devraient pas effest
situation financieére consolidée de facon signifieat

Une attention particuliére est prétée a I'établisset et au maintien de relations durables avemiestisseurs
immobiliers du Groupe, les intéréts de chacunepdeties trouvant a se rapprocher sur des probiguoeest
comme la politique de revalorisation des loyerd'asitretien et le renouvellement du patrimoine ntiebiet
immobilier.

La campagne d’'avenants aux baux commerciaux canduitcours de I'exercice 2007 et poursuivie en 2008
s’est conclue positivement, chacune des partieseramt de la nécessité d’apporter davantage deitéet
visibilité & un systéme d’évolution des loyers daveifficilement maitrisable avec I'envolée de dlioe du colt

de la construction. A quelques exceptions préesdégociations non finalisées et dont I'enjeu finans’avere
peu significatif, le risque de contentieux a égnhinaitrisé par le Groupe.

Il n'existe pas d’autres procédures gouvernemesit@eliciaires ou d'arbitrage, y compris toute gadare dont
la société a connaissance, qui est en suspensnbueltty est menacée, susceptible d’avoir ou ayarstuecours
des 12 derniers mois des effets significatifs aigituation financiére ou la rentabilité du Groupe.

4.2.2 Risques prud’homaux

La nature de l'activité et I'importance des effectiendent particulierement sensible les risquésclaés a
I'évolution des relations humaines. L'organisatem place, la culture d’entreprise et la gestionrappée des
ressources humaines tendent a favoriser la quidiérelations et a prévenir les risques de cohfanmoins,
les contentieux prud’homaux ne pourront jamaisefdiobjet d’'une maitrise absolue et les aléas homai
continueront de faire partie intégrante de la wenitre Groupe. Les établissements récemment éxtému
Groupe font I'objet d’une attention particuliére $iplan de leur intégration sociale

A ce jour, aucun contentieux n’'est susceptible diawun effet significatif sur la conduite des opéas de
I'Exploitation et sur la situation financiere dudsipe. Les litiges prud’homaux représentent a ceyouotal en
demande de 1.25 millions d’euros soit une exposilimitée a 2.5% de la masse salariale, la prowisio
constituée fin 2008 couvrant suffisamment les esgévalués individuellement pour un encours taad®8 K€
(pour rappel : 494 K€ fin 2007).

4.2.3 Risques fiscaux

Dans les EHPAD, les recettes afférentes aux sgiaep charge par I'assurance maladie sous la fdunferfait
annuel de soins sont exonérées de TVA. En revatehautres recettes sont assujetties a la TVAefard de
I’Administration fiscale, les sociétés d'exploitati sont des redevables partiels de la TVA, qui eldiyven
principe, appliquer la méthode dite du "prorata"TdA. Selon elle, ce n'est que par exception queddhode
dite des "secteurs distincts d'activité" peut appliquée.

Soutenues par le Syndicat Professionnel SYNERPAEPAD ont décidé d'appliquer la méthode des secte
distincts d'activité, au motif que la circulaire @899 a créé sur le plan comptable trois sectelatidtés
étanches (Soins, Dépendance et Hébergement). in@thation fiscale conteste l'application de cetiéthode
et le montant du droit & déduction sur cing résiderEHPAD du Groupe. Les sociétés concernées temtdss
chefs de rectification et motivent leur positiomgdattente que les recours clarifient les débats.
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Il est rappelé dans le tableau suivant 'avancemestcontrdles sur I'exercice 2008.

Contréles fiscaux - Année GerHome | Asphodia |Touques Sevigné Plefades  Gauloise IMM JMV Marconi P%IQL?U
2008 (base rectification recue en 2008/2009)
Dircofi IDF Dircofi IDF Dircofi Sud Dircofi Sud Dircofi IDF SPF Wavre
division des Impbts Ouest Ouest Dircofi Ouest | Dircofi IDF Est | Dircofi Toulon | DSF Marseille Est Est Ouest B)
avis de vérification 05/04/2007 30/07/2007 05/09/2007 05/11/2007 26/05/2008 25/05/2008 23/09/2008 17/11/2008 16/02/2008 11/06/2008
début du contrble 02/05/2007 05/09/2007 21/09/2007 05/12/2007 11/06/2008 11/06/2008 09/10/2008 28/11/2008 02/04/2009 13/06/2008
proposition de rectification 1 06/08/2007 17/12/2007 11/12/2007 20/12/2007 04/08/2008 31/07/2008 18/12/2008 18/12/2008 29/08/2008
proposition de rectification 2 21/01/2008 20/03/2008 05/03/2008 17/02/2009 09/02/2009
observations du contribuable 1 05/09/2007 17/01/2008 09/01/2008 17/01/2008 02/10/2008 30/09/2008 22/01/2008 20/01/2008 07/10/2008
observations du contribuable 2 19/03/2008 23/04/2008 30/04/2008 11/03/2009
réponse de I'administration 1 19/09/2007 17/04/2008 12/12/2008 19/05/2008 06/11/2008 07/10/2008 29/01/2009
réponse de I'administration 2 16/03/2009 En attente
Réponse contribuable 1 15/05/2008 12/01/2008 18/02/2008
Réponse contribuable 2 09/07/2008
recours hiérarchique Dircofi 19/11/2007 25/09/2008 26/06/2008 12/06/2008 16/10/2008
lettre Administration suite au recours 06/10/2008 26/06/2008 27/06/2008
lettre contribuable suite au recours 15/07/2008
rectification proposée par I'Administration -6,3 15,7 5,8 10,8 85,8 -49 74,7 11 6,7
provision ou charge au 31/12/08 0 0 0 0 -49 75,4 12 6,7
avis de mise en recouvrement 06/02/2009 06/10/2008 13/01/2009 19/01/2009
Avis de dégrevement 21/01/2009 24/09/2008 19/12/2008
Mise en demeure 23/02/2009 12/11/2008 22/01/2009
Mise en reglement
Paiement 18/03/2009 29/01/2009
Caution bancaire 06/03/2009
remarques Ehpad Ehpad Ehpad Ehpad Ehpad Ehpad SSR Ehpad Ehpad MR
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Synthese des Contrdles Fiscaux

Sommes Sommes mises en | Sommes mises en Provisions
rectifiées (-) et recouvrement / reglement ou a dans les
dégrevées (+) dégrevement encaissement comptes

31/12/08

Asphodia R -57 349 -55 861 -55 861 0
D 41 658 24 726 0 0
Gerhome R -24 509 0 0 0
D 30 785 0 0 0
La Tougues R -64 165 0 0 0
D 58 369 0 0 0
Sévigné R -53 939 -32 338 Caution bancaire 0
D 43 125 43 125 0 0
Pleiades R -124 370 -81 206 0 0
D 38 601 38 601 0 0

Gauloise R 0 0 0
D 49 083 0 0 49 083
R -74 737 0 0 -75 443
MM D 0 0 0 0
R -11 243 0 0 -12 129

MV D 0 0 0
Marconi R 0 0 0 0
D 0 0 0 0
. R -6 701 -6 701 -6 701 -6 701
Point du Jour D 0 0 0 0
R -417 013 -176 106 -62 562 -94 273
S/Total D 261 621 106 452 0 49 083
-155 392 -69 654 -62 562 -45 190

Tous les contrbles font I'objet de contestationsndnt motivées des chefs de rectification justifiantstade

actuel d’avancement des procédures contradictbalesence de provision dans les comptes consolBésles
les rectifications de taxe professionnelle fonbj&i de provision dans les comptes soit 94 K€ etrédit de Tva

de 49 K€.

L’exposition maximale en cas de maintien de I'ensiendles propositions s’établirait a 110 K€. Entiptee, elle
serait inférieure a 100 K€ étant entendu qu’au-cefime des divergences sur le fond, des inexactitdde
calcul ont été portées a la connaissance de I'Atnation.

4.2.4 Assurances

Outre la politique de gestion des risques, le Geolpble Age a souscrit un ensemble de polices urasses
couvrant les risques liés a son activité :

En France :

- Responsabilité Civile Exploitation et ProfessiofmeDepuis l'introduction en bourse, ce contraté é
étendu avec 'adjonction de garanties spécifiquessaciétés cotées ;
- Assurance batiments et dommages aux biens y coimpoisnatiques (perte d’exploitation, incendie,
explosion, dégat des eaux, vol et bris de machines)

- Responsabilité Civile pour les dirigeants et maaide$ sociaux ;

- Assurance homme clé ;
- Responsabilité Civile Mission (pour les personnetsisant leur véhicule personnel a des fins

professionnelles) ;
- Assurance des véhicules ;

- Assurance Responsabilité Civile Médicale pour Rai# de SSR.

En Belgique :

- Responsabilité objective ;
- Responsabilité civile entreprise ;
- Incendie, risque électronique, vol de valeurs ;

- Perte d’exploitation ;
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- Accident du travail ;
- Assurance Véhicule.

Les médecins salariés du Groupe Noble Age sontertaipar la Responsabilité Civile (RC) de I'étaddiment.
La RC de I'établissement ne joue que dans le cddréen de subordination du médecin a I'établissenipas
en cas de réquisition par la force publique outdiivention suite a un accident de la route). Endeagoursuites
pénales, la RC mandataire intervient (couvre ldariéa de droit ou de fait). La présomption d'inence
s’applique en cas de mise en examen et I'instanaavd est automatiquement suspendue. Les sealasgs a
débourser sont donc les frais de défense, prisharge par I'assurance. Une condamnation pénale getd
charge de la personne condamnée, elle n’est assdralicun titre.

Une assurance spécifique Responsabilité Médic&le souscrite le 3 avril 2006 pour I'Institut Méalisé de
Mar Vivo (IMM). Elle a été étendue en 2007 a lan@jue de Thorigny. Au cours de I'exercice 2008sdarance
spécifique Responsabilité Médicale a été étendilitnstitut Médical de Romainville (IMR) et a I'Ingtt
Médical de Breteuil (IMB).

En 2009, cette assurance sera étendue au profiétdétissements Maison de Santé d’Epinay (actigaé
Clinique psychiatrique), I'Institut Médical de Serr(SSR). Cette assurance a pour objet de garkegir
conséquences pécuniaires de la responsabilitéeqGedupe Noble Age peut encourir a raison des dagjama
corporels, matériels et immatériels causés a adéms le cadre des activités suivantes :

- Médecine et moyen séjour ;

- Soins de suite polyvalents et spécialisés, convales ;

- Médecine physique et réadaptation fonctionnelle ;

- Toute activité annexe ou complémentaire se rapporthrectement a ces activités, inhérente au
fonctionnement de I'établissement.

- Etahorizon 2009, les activités de clinique psatique.

Les primes payées aux assurances au titre dediererios le 31 décembre 2008 sont les suivantes :

Montants comptabilisés en charges
Assurance multirisque 155772 €
Responsabilité civile mandataires sociaux et
assurance spécifique pour société cotée 10317€
Assurance hommes clé 12 233 €
Assurance responsabilité mission 76 €
Assurance responsabilité civile médicale (1) 24 490
Assurance véhicules 17 824 €
Assurances belges 77 098 €
Total charges d’assurances 297 810 €

(1) Il s’agit des primes relatives a I'assurancgpomsabilité médicale de I'IMM, de la Clinique dboFigny, de
'IMR et de I'lMB.

A la connaissance du Groupe, il n'y a pas de riscgnificatifs non assurés ni de risques sigrifi€assurés
en interne.

La principale police d’assurance souscrite pardeuBe Noble Age est une assurance multirisque eotives
trois premiers risques de l'activité du Groupe eanEe et en Belgique. En 2008, les caractéristigieesette
police sont décrites ci-dessous :

Risques couverts Assureur Expiration Franchise Mordnt des garanties
Responsabilité civile GAN 01/01 de chaqug  Fonction du 7 500 000 € par sinistre
« Exploitation » Eurocourtage année sinistre (de 300 §

a 1500 €

minimum ou 10%
de l'indemnité

due)
Responsabilité civile GAN 01/01 de chaqug  Fonction du 250 000 € par sinistre
« Professionnelle » Eurocourtage année sinistre (de 1000 2 500 000 € par année
€ ou de 10% de d’assurance
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'indemnité due)

Défense GAN 01/01 de chaqud - Frais a la charge de
Eurocourtage année I'assureur a concurrence gle
31000 €
Incendie, Explosion et GAN 01/01 de chaqud 400€, sauf | Batiments : Valeur de
Risques annexes (y Eurocourtage année incendie et | reconstruction a neuf
compris catastrophe explosion : (Résidences + siége socidl)
naturelle) aucune franchisg Contenu : Valeur de
remplacement a neuf
(Résidences + siege socigl)
Dégat des eaux GAN 01/01 de chaqudg 400 € Béatiments : Valeur de
Eurocourtage année reconstruction a neuf
(Résidences + siege socigl)
Contenu : Valeur de
remplacement a neuf
(Résidences + siége socidl)
Vol GAN 01/01 de chaqud 400 € Contenu : 80 000 €
Eurocourtage année (Résidences + siége socidl)
Bris de glace, Enseigngs GAN 01/01 de chaqug Aucune franchisg 30 000 €
lumineuses et Appareil$ Eurocourtage année
Sanitaires
Bris de machines, Tous GAN 01/01 de chaqud 400 € Bris de machines:70 000
Risques Informatiques Eurocourtage année €
Tous risques
informatiques : (Matériel :
80 000 €, Frais
supplémentaires : 25 000 E,
Frais de reconstitution :
25 000 €)
Pertes d’exploitation GAN 01/01 de chaqug Trois jours ouvrés$- Perte de marge brute sul
Eurocourtage année (sauf incendie ef| la base d'un CA annuel HT
explosion : néant) maximum de 5 500 000 €
-Frais supplémentaires
d’exploitation inclus dans
la garantie de marge brutg
-Honoraires d’expert 8 %
de I'indemnité
Valeur vénale et aide GAN 01/01 de chaqud 400 € - Perte totale ou partielle
financiére Eurocourtage année fonds de commerce :
5500 000 €
- Recours des voisins et dps
tiers : 2 700 000 €
-Honoraires d’expert 8 %
de I'indemnité
Autres dommages GAN 01/01 de chaqud 400 € 1500 000 €
matériels et pertes Eurocourtage année

d’exploitation
consécutives

Le Groupe Noble Age estime que les polices d'assgradécrites ci-dessus couvrent de maniére prudente

I'ensemble des risques majeurs inhérents a sovitéat que sa politique d’assurance est en adégquavec les
pratiques retenues dans son secteur d’activité.
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4.3 Risques financiers
4.3.1 Risque de change

Le Groupe n’est pas exposé au risque de changelalamssure ou le Groupe limite aujourd’hui son rhérau
pays de la zone Euro.

4.3.2 Risque de taux

Le Groupe met en ceuvre une politique de diversifinade ses taux de financement. Au 31/12/2008cbers
de prét a moyen et long terme a taux variable movert ou non réglementé sur le secteur Exploitastéléeve
a 15% de I'encours total des préts a moyen etterrge, contre 22 % au 31/12/2007.

La structure de I'endettement contractualisé augi€mblissements de crédit (se référer a la ndtées annexes
aux comptes consolidés) se ventile comme suit :

, JJalan lana5 Au-dela Total encours %
Type d’emprunt

ans
Préts a taux fixe 3143 16 522 10 505 30170 46%
Préts a taux variable 19 130
couvert 2014 10 012 7 105 29%
Préts a taux variable 5 882
réglementé 423 2 464 2995 9%
Préts a taux variable non 9 884
couvert 1 445 5 456 2982 15%
Emprunts Groupe 7 025 34 454 23 587 65 066 100%
Part relative 10.8% 53.0% 36.3% 100%

Sur les 65 066 K€ d’emprunt Exploitation restantad{31/12/2008, 9 884 K€ sont a taux variable 885 K€ a
taux réglementé. Les préts a taux variable sonsque exclusivement indexés sur les taux monétaires
(principalement euribor 3 mois) a la différencepdét a taux variable réglementé dont I'indexatishencadrée
par les pouvoirs publics comme pour le livret digoe réglementé en faveur du développement durable.

Les préts a taux variables couverts d'un encourkSd&30 K€ font I'objet d’une couverture part soé taux sur
des durées de 3 a 45 ans (achat de taux fixe cominee de taux variables)

En retenant une hausse de 1% des taux d’'intéréitaple a I'encours a taux variable ou réglemele® charges
financiéres complémentaires suivantes impacterégsrtomptes de Groupe :

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Impact dette au 135 110 90KE T75KE 60KE

31/12/06 K€ K€

Impact dette au 86 KE 78KE TOKE 62KE 54KE€
31/12/07

Impact dette au 132 K€ 109KE€ 104KE 95 94
31/12/08* KE K€

* avant initialisation d'un swap a 5 ans variabdmire fixe au 31/03/09

L’encours des actifs financiers et des dettes fiaas du groupe se répartit comme suit au 31/08/par plage
d’échéance :
En K€ JJalan lanab5ans Au-dela Total
Actifs financiers 118 652 671 1.441
Passifs financiers  45.109 31.985 30.019 107.113

Dont  9.200 31.974 30.019 71.193
Exploitation

Le Groupe gere une position structurelle taux fiteux variable en euro liée a la structure deetgedinanciére,
au moyen de divers instruments financiers afin tifojger son exposition aux risques de taux.
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L'objectif de ces transactions est de transforragalix variable de la dette et de donner en syathés dette un
profil de risque optimisé en fonction des antidipasg de I'évolution des taux.

Cette politique suivie de maniére dynamique peuaineo lieu en cours d’exercice, en fonction de ll&tion des
taux de marchés, a des ajustements dans les pesigocouverture.

Au 31 décembre 2008, les principaux types de foerntilisés par le Groupe sont:

= Un swap de taux euribor 3 mois contre taux fixedd€/% au capital restant di de 3.05 M€ jusque
31/05/10

= Un swap de taux euribor 3 mois contre taux fixedd#8% au capital restant di de 3.17 M€ jusque
31/05/12

La trésorerie excédentaire d’Exploitation est itieesn SICAV monétaire. Par ailleurs, en cas defrmontée
des taux, le Groupe Noble Age pourrait se voir @nt de ralentir ou repositionner sa politiqueadfaisition ou
de création d'établissement.

4.3.3 Risque sur actions

Au 31/12/2008, la SA Le Noble Age détient 7.147iaxt propres, valorisées 81 K€ contre 3.158 tifrda
cléture précédente. Une valorisation au cours as phs de cl6ture annuelle 2008 et au plus hautddere
annuelle 2008 s'échelonnerait de 74 K€ a 140 K&elasibilité & I'évolution du cours de bourse dumhoe
d’actions auto-détenues étant de +/- 8 K€ par tianiale +/- 10% du cours de cl6ture fixé au 31/82IC total
des achats et des ventes s’est établi au coufex@edice a respectivement 60.900 / -56.911 twe32.418 / -
71.340 titres I'an dernier, le prix de revient mpyedate de cléture s'établissant a 13.0 eurofitpar

4.3.4 Risque de liquidité notes 19 et 21 des annexes aux comptes, détaitiéaitre 17.1.5

Le Groupe Noble Age, en tant que gestionnaire dieleéces de retraite et d’établissements de s@rsuite,
possede une trésorerie structurellement positives d& cycle d’exploitation (ressources issues damds de
roulement négatif).

Les disponibilités et VMP s’élévent au 31/12/200842089 K€ (soit 12 110 K€ de trésorerie netteaegours
bancaires mis en place pour financer des programdmésvaux immobiliers) contre 19 654 K€ un arspt.
Les disponibilités du Secteur Exploitation peuveattrouver temporairement immobilisées dans le eBect
Immobilier, du fait des apports en compte courdfieicéués au démarrage des programmes et récupéigsia
d’'une période de travaux d’'une durée moyenne dedi8. Cet apport en fonds propres peut représgrgque
20 % du prix de revient global de I'opération imritigbe réalisée sur un batiment neuf ou sur un iniohe
existant.

En fonction de I'avancement des programmes, leanivée la trésorerie d’Exploitation peut donc flectae
maniére sensible d’'une période a l'autre. Néanmaiossidérant que ces apports sont remboursabtesiré
moyen terme, la trésorerie d’Exploitation nette dpports en compte courant Immobilier refléte efind&e
principalement le montant des investissements delogpement autofinancés.

En ce qui concerne les disponibilités du Secteundirilier, elles revétent un caractere hautemenliquye
puisqu’elles épousent I'évolution de la trésorelies différents chantiers en fonction des appefenlds réalisés
aupres des clients investisseurs et des reglerdestsorps d'état et de tous les frais adjacentpaggammes
immobiliers. Elles sont susceptibles de fortesatams d’'une période a l'autre, la présence deodilités
abondantes pouvant succéder a I'utilisation impetale concours bancaires, sans se traduire ptamtgar un
risque accru de liquidités. Les concours bancaimesorisés constituent des engagements déterminés
contractuellement avant le démarrage des chantiemssque sur les cash-flows du programme immebiieste

tres limité du fait de la garantie des revenus Bopération, l'incidence de difficultés éventuellae
commercialisation (retard sur les ventes) étarg glie compensée par le versement par la Sociét@ldifation

d’'un loyer a la société marchande de biens.

D’autre part, le niveau de I'endettement a moyelveg terme du Groupe et sa structure d'une matloitgue
et d'un co(t relativement performant lui permettdatfaire face sereinement a ses échéances financans
gue des aménagements soient rendus nécessaires.

L'information compléte relative a I'encadremensadiettes financiéres est détaillée au chapitreaati4.3.5
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Jusqu’a présent, le Groupe s’est développé parisitign d'établissements a l'unité. Dans le futiipourrait
étre amené a reprendre un Groupe constitué ouvephsssites simultanément, la trésorerie a mobipsevant
des lors s'écarter des bases jusqu'alors appliq@éegort de fonds propres proportionnel a la tadke
I'opération) et faire appel & des montages hybraledes financements corporate tels que celui migace en
2008 pour une durée de 7 + 1 année d’'un nomin8lmélions d’euros non amortissables. A I'évidence type
d’'opération conduirait a procéder a des aménagenuamts la structure financiére du Groupe afin dgdrantir

une certaine indépendance et une flexibilité damedherche des financements.

La constance du modéle mis en ceuvre par le Grddpecenfiance que lui témoignent ses partenairestiers
font du Groupe Noble Age un acteur dont I'accésradlit est préservé dans un contexte de crise éuqgne et

dont I'exposition au risque de liquidité se troupren circonscrit.

Des covenants sont en place sur des empruntstes fieancieres suivantes:

validité attaché a

formule

CRD

2005 - 2015 | financement Verte Prairie

ratio d'etedeent financier net exploitation <= 1,2

1.4

ratio 1: FP / total bilan > 20%

) _ ratio 2:
(l/r;arlpecgr;grr); exploitation dettes LMT + crédit bail retraité / FP < 1
2004 - 2009 i  Iratio 3: 0,01
(engagements repris suite a : L o
acq titres Verte Prairie) dettes LMT + crédit bail retraité / CAF < 4
ratio 4:
frais fi corrigés du crédit bail / EBE < 30%
2007-2017 | financement La Cense ratio de solvabitit@0%; ratio pas applicable en I'état 1,6

ratio 1:
[ dette financiére nette d'exploitation consoliiiléEEBITDAR
consolidé] <=2, 5

2008-2015 ligne corporate - 8,0
ratio 2:
[ dette financiére nette d'exploitation consolidgesFP +
quasi FP ] <=1,75
2008-2020 | financement MSE (qp expl [:ie;te nette consolidée d'exploitation ] / [ EBIT2énsolidé ] 754
2008-2020 | financement Nymphéas [ dette .fln'anmere nette d'exploitation consolideeEEBITDA 3.83
consolidé] <5
2008-2018 | financement groupe 2008 [ dette .fln'anC|ere nette d'exploitation consolideefEEBITDA 2.0
consolidé] <5
Total du capital restant du au 31/12/08 surspeécadrés 24,75
dont destination au secteur Exploitatjori6,8
Part des préts avec covenant sur endettemanEkploitation| 26%

Les covenants sont respectés au 31 décembre 2008.

Au regard de I'analyse des actifs et passifs cdardinne part et des ratios de la structure firenecd’autre part

la société considére qu’elle n’est pas exposéésque de liquidité
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4.3.5 Risque relatif aux engagements hors bilan

Toutes les garanties et obligations contractustes synthétisées dans les tableaux ci-dessous.

En milliers d'euros 31/12/2008 31/12/2007
Cautions Noble Age données sur montants initiasxegeprunts 19 236 13316
Nantissement de fonds calculés sur le capitalmediades emprunts 14 813 13103
Nantissement de titres s/ stés consolidées calsutés capital restant da ¢ 35 599 46 062
emprunt
Nantissement des valeurs mobilieres de placements 300
Privileges de préteur de deniers 88
Garanties données sur les préts promoteur 31 680 34 480
Cautions Noble Age 16 880 16 880
Hypotheques et Privileges degur de deniers 14 800 17600
Garanties données sur les loyers 1297 1729
Cautions bancaires aux prdgitiés immobiliers 794 948
Cautions Noble Age aux profies immobiliers 503 781
Engagements contractuels pour acquisition dimrigabibns incorporelles 596 Néant
Engagements contractuels pour acquisition d'imrgatibns corporelles 22 Néant
Engagements donnés (non actualisés) 103 243 109078
Cautions bancaires 794 948
Engagements recus (non actualisés) 794 948

Garanties données sur les préts promoteurs :

Lors de la mise en place d’'un prét promoteur ctenne, le banquier demande des garanties commelgour
mise en place de prét classique a moyen et lomgeteprincipalement sous forme de caution donnédepar
Groupe Noble Age ou d’hypothéques formalisées au hes types de garanties demandés par le barspnér
précisément détaillés dans le chapitre 6.4.1.

Garanties données sur les loyers :

Par exception, les propriétaires immobiliers deaiees résidences bénéficient d’une caution du @rdiioble
Age, ou d’'une caution bancaire, correspondant déapdt de garantie de loyer de 3 ou 4 mois de oy&. Le
siege du Noble Age ainsi que 8 établissements camternés : Parc de la Plesse, Parc de la TouBases,St
Charles, Verger de Vincennes / Terrasses de VimznRésidence Marconi, Woodside, La Cense et Les
Camélias. 1l s'agit soit d'une exigence d'un prépaire unique soit d'une exigence du réseau de
commercialisation qui avait I'exclusivité de la tenles lots.

Contrats de location simple :

Ensembles immobiliers (en milliers d'euros) 31/12/2008 31/12/2007
Montant des loyers comptabilisés sur I'exercice L 2 17119

Loyers & moins d'un an 23975 18547
Loyers a plus d'un an et moins de 5 ans 95 646 73859
Loyers a plusde 5 ans 85 564 63118
Total des paiements minimaux futurs (non actualisgs 205 185 155524

Les sociétés d’exploitation du Groupe Noble Ageamtclu des baux commerciaux, pour lesquels lesnpents
minimaux s’élévent a 205,1 M€ au 31/12/2008, peardchéances restant a courir jusqu’a leur échéance
Avant 2007, les loyers étaient principalement irgesur I'indice du colt a la construction. Compteut de
I'évolution de cet indice, le Groupe Noble Age adoit une campagne courant 2007 de signature denten
aux baux commerciaux. Ces négociations ont cordls@tmise en place d'indice composite ayant poiat efe
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maitriser la revalorisation annuelle des loyersmpact de la valorisation des loyers sur 2009 sanéérieur a

4%.

Les risques associés a la commercialisation d&autifobiliers détenus temporairement sont expBai&ns le
chapitre 4.1.11 du présent document.

5 INFORMATIONS CONCERNANT LA SOCIETE

5.1 Informations générales

5.1.1 Raison sociale et nom commercial de la Société

La dénomination sociale de la Société est « LE NBBIGE ».

5.1.2 Lieu et numéro d’enregistrement de la Société

La Société SA Le Noble Age est enregistrée aupneRatjistre du Commerce et des Sociétés de Nanisdeso
numeéro 388 359 531.

5.1.3 Date de constitution et durée

La Société SA Le Noble Age a été constituée sofmrtae d’'une société anonyme a conseil d’admirtistnaen
septembre 1992 pour une durée de 99 années veegpiration le ler septembre 2091.

5.1.4 Siége social de la Société, forme juridique, l&gish régissant ses activités

La Société est une société anonyme a Conseil d’Adtration. La Société, régie par le droit frangast
principalement soumise pour son fonctionnementaatigles L.225-1 et suivants du Code de commerce.

Le sieége social de la Société est sis au 6 ruSdesonieres a NANTES (44 300).

Le numéro de téléphone de la Société est le 0541 61 et I'adresse du site web : www.groupenggeznm

5.2 Présentation du Groupe Noble Age

5.2.1 Historique et Evolution du Groupe

1989-1990

1992-1995

1997

Jean-Paul SIRET, entrepreneur alors spécialisé ldaconception, la construction et la promotion
immobiliére, s'associe a un médecin souhaitant ld@per un projet de résidence médicalisée pour
les personnes agées dépendantes. La rencontre destiennaire, capable de rassembler les
capitaux nécessaires a un tel projet et de géraplaelle activité, avec des médecins étudiant
depuis plusieurs années les besoins liés a l'augitiem de la dépendance donne naissance au
premier établissement du Groupe : « La Chézali®antes 44 » en décembre 1990.

Aprés plus de 2 ans de fonctionnement §u établissement et une maitrise croissante des
différentes composantes de la prise en charge ddéfendance (Hbtellerie, Restauration,
Dépendance et Soins), la décision est prise d’owwrisecond établissement spécialisé dans la
dépendance psychique. Déja soucieux d’assurer résidents des prestations de qualité, Jean-Paul
SIRET décide de s'inspirer des savoirs faire sigdour la conception de cette nouvelle résidence.
Une telle politique de développement supposantimesstissements lourds, Jean-Paul SIRET se
met a la recherche d’'un montage immobilier innoy@erimettant, d’'une part, de ne pas alourdir la
structure financiére de la société et, d’autre,pdet rester concentré sur I'exploitation et les
services aux résidents. C'est dans cette démargbelgan-Paul SIRET et Xavier DEJARDINS
s’associent, le premier assurant la gestion omdmagile, le second s’occupant plus directement du
développement et du financement des activités.dtih 5995, « Le Parc de Diane — Nantes 44 »,
second établissement du Groupe, ouvre ses portes.

La création de nouveaux établissements devendfitildi le Groupe réalise sa premiére

acquisition d'établissement en 1997 : « Le Partadelesse — Angers 49 ». Apres quelques mois
d’exploitation, le Groupe réalise rapidement queutil de travail (chambres doubles, espaces
communs restreints...) ne permet pas d'assurer leanide prise en charge des deux premiers
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1998

1999

2000

2001

2002

2003

2005

établissements créés. Il décide alors d’entrepesdgs travaux de restructuration et d’extension
visant a respecter un certain nombre de normesirmdes ainsi les standards de qualité du Groupe
Noble Age.

La majeure partie de I'année est consacrée ada ai point des valeurs fondamentales du Groupe

Noble Age:

¢ Un projet d’entreprise :

% La définition de chacun des métiers du Groupe Néjje :

v' L’hébergement ou « hotellerie et restauration » ;

v' La gestion des dépendances ou la « prise en cligrdeus types et niveaux de
dépendance physiques ou psychiques » ;

v' La gestion des soins ou la « prise en charge dedmble des soins nécessaires aux
résidents ».

% L’encadrement et le chainage des différents métifestués dans les établissements du
Groupe, afin que I'ensemble des prestations ofeai@x clients/résidents atteigne un
haut niveau de qualité et de sécurité.

% Des criteres économiques d’'exploitation : la plughes charges de ces métiers étant
fixes, il est nécessaire de respecter les bonéresitfinanciers d'investissements et
d’assurer la maitrise quotidienne des codts d’étgilon.

« Un cahier des charges immobiliepermettant de restructurer, transformer et d’adjraiout
établissement repris ou a créer afin qu'il devieonepatible avec le projet de vie «type
Groupe Noble Age ».

< Elaboration des criteres de développement

1¥®augmentation de capital du Grouf@ette année voit également I'acquisition de traisweaux
établissements, 2 EHPAD et 1 SSR : « Le Parc delmues — Deauville — 14 », « Le Parc Saint
Charles — Chartres — 28 et « L’'Institut Médicalds® Mar Vivo — La Seyne sur Mer — 83 ». Le
Groupe maitrisant parfaitement le métier de la araide retraite médicalisée avec un ensemble de
prestations de services de grand standing, se tsmmais dans un nouveau secteur d’'activité, le
moyen séjour. En parallele, le Groupe Noble Agemenice a structurer son équipe d’encadrement
avec la création des postes suivants :

« Direction Administrative & Financiere,

< Direction d’Exploitation,

+ Direction Médicale et Qualité.

Le Groupe poursuit sa structuration en définissant

e Les moyens humains nécessaires a son développement,

+ La place des métiers complémentaires nécessaias @veloppement serein du Groupe
(Ressources humaines, Immobilier, Maintenance)

» Les criteres d’acquisition et les colts de restmation de chaque établissement afin de
répondre au projet d’entreprise et au cahier dasgels immobilier interne,

« Les codts induits et les capacités d’'évolutionrdssiltats financiers en conséquence,

e Les besoins évolutifs en capitaux propres en fonaf'un endettement maitrisé, souhaité par
la direction générale.

Elaboration d’'une stratégie de développement estitation d’un pdle immobilier afin d’optimiser

les opérations de créations et extensions d’'étartients. Le Groupe reprend deux établissements
situés en région parisienne « Asphodia — Yerres»> 8L« Sévigné — Saint Maur des Fossés — 94 »
et met en place un plan de création.

Acquisition d’un troisieme établissement parisieGer'Home — Courbevoie - 92» et constitution
du pdle juridique.

Le Groupe Noble Age change de dimension en tededsille et d’exposition géographique avec

I'acquisition de cing nouveaux établissements :

« 3 EHPAD : « Résidence Aigue Marine — Bandol — 8% Résidence Harmonie — Moret sur
Loing — 77 » et « Arcade de Fontenay — FontenayRases — 92 »

e 2 maisons de repos en Belgique : « Résidence Lat Eai Jour — Bierges » et « Résidence
Athéna — Nivelles »

Ouverture de deux établissements lancés en 2001 :

e «Les Jardins de Mar Vivo — La Seyne sur Mer - 83»
* «Le Verger de Vincennes — Vincennes — 94 »»
Acquisition d'un EHPAD :
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* « Verte Prairie - Salon de Provence - 13»

2006 Ouverture de deux EHPAD :
* « La Résidence Marconi — Chatou - 78»
» « La Résidence Creisker - Pornichet - 44»
Acquisition de trois EHPAD :
* « LesPléiades - Toulon- 83»
e «Le Parc de Vignes — Amiens — 80 »
* «LesJoncas — Martigues — 13 »
Acquisition de deux Maisons de Repos en Belgique
* « Résidence Parkside - Bruxelles»
e «La Cense — Waterloo »
Acquisition d'un SSR :
e« La Clinique de Thorigny — Thorigny - 77»

2007  Acquisition de cing nouveaux EHPAD
¢ « La Gauloise — Marseille — 13 »
e« Les Camélias — Cabestany — 66 »
. « Résidence Isatis — Mouans Sartoux — 06 »
e« Villa d’Epidaure — Garches — 92 »
e« Villa d’Epidaure — La Celle Saint Cloud — 78 »
Ouverture en Novembre d’un nouvel établissement :
¢ «Les Jardins d’Olonne — Olonne sur Mer — 85 »

2008 Acquisition de deux nouveaux SSR
e «L'Oasis — Breteuil — 60 »
Acquisition d'un EHPAD
e« Les Nymphéas — Pacé — 35 »
Acquisition d’une clinique psychiatrique
* «La Maison de Santé d’Epinay — Epinay sur Sei@8 »
Ouverture d'un SSR
*  « Linstitut Médicalisé de Romainville — Romainel- 93 »

2009 Ouverture d’'un EHPAD
e« Les Berges du Danube — Serris — 77 »

Ouverture d’'un SSR
e« L’Institut Médical de Serris — Serris — 77 »

522 Les 3 segments de marchés

Les 35 établissements en exploitation en 2008 se subdivisent en trois secteurs :

» A - Le secteur Médico-Sacial (France)

EHPAD : Etablissement d’'Hébergement pour Personnes Agées Dépendantes / USLD : Unité de Soins Longue Durée
26 EHPAD / 2 312 lits autorisés / 2 165 chambres et 10 appartements de résidence service

» B - Le secteur « Maison de Repos » (Belgique)

MR : Maisons de repos
4 maisons de repos / 407 lits autorisés / 384 chambres

» C - Le secteur Santé (France)

4 établissements de soins de suite / 371 lits autorisés / 270 chambres

1 établissement psychiatrique / 163 lits autorisés / 136 chambres
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NoM ETABLISSEMENT
Localisation
Ouverture/ reprise

CAPACITE EXPLOITEE
Particularité

PROJETS D’EXTENSION

1-LA CHEZALIERE EHPAD 84 lits / 84 ch Néant
(F - Nantes - 44) dépendance physique et psychique
Ouvert en 1990 P physique et psyehia
2-LE PARC DE DIANE EHPAD 83 lits/ 83 ch Néant
(F - Nantes — 44) 15 places d’accueil de jour
Ouvert en 1995 i .
dépendance psychique
3-LE PARC DE LA PLESSE EHPAD 84 lits / 79 ch Néant
(F - Avrillé prox.Angers — 49) Dépendance physique et psychique
Ouvert en 1990 / repris en 1997 P Prysiq psyenhiq
4-LE PARC DE LA TOUQUES EHPAD 114 lits / 106 ch Néant
(F - Deauville - 14) 8 places d’accueil de jour
Ouvert en 1988/ acquis en 1999 . . .
Dépendance physique et psychique
SSR 128 lits / 100 ch Néant
(F —La Seyne sur Mer — 83) soins, cures post opératoires, rééducation fonctionnelle,
Ouvert en 1985/ repris en 1999 kiné & balnéothérapie, conventionné S. Sociale.
6-LE PARC ST CHARLES EHPAD 96 lits / 86 ch + 10 appt. de rés. service Néant
(F - Chartres - 28) Dépendance physique et psychique
Ouvert en 1996 / repris en 2000 P prysique et psychiq
7-ASPHODIA EHPAD 120 lits / 120 ch Néant
(F-Yerres-91) 12 places d'accueil de jour
Ouvert en 1991/ repris en 2001 , ) .
Dépendance physique et psychigue
8-SEVIGNE EHPAD 103 lits / 99 ch Néant
(F - St Maur des Fosses — 94) Dépendance physique et psychique
Ouvert en 1997/ repris en 2001 P Prysiq psyeniq
9-GER'HOME EHPAD 106 lits / 104 ch Néant
(F - Courbevoie - 92) 5 places d’accueil de jour
Ouvert en 1998/ Acquis en 2002 . . .
Dépendance physique et psychique
10-ARCADE DE FONTENAY EHPAD 75 lits / 70 ch Néant
(F — Fontenay aux Roses - 92) Habilitation partielle & 'aide sociale
Ouvert en 1993/ repris en 2003 , ) .
Dépendance physique et psychigue
11-RESIDENCE ATHENA MR 70lits/ 70 ch Néant
(B - Nivelles) ) Dépendance physique
Ouvert en 1992/ repris en 2003
12-RESIDENCE LE POINT DU JOUR MR 126 lits / 121 ch Néant
(B - Bierges- Wavre) Dépendance physique et psychique
Quvert en 1992/ repris en 2003
13-RESIDENCE AIGUE MARINE EHPAD 119 lits / 111 ch Néant
(F-Bandol -83) 4 places d'accueil de jour
Ouvert en 1988 / repris en 2003 _ . S .
Habilitation partielle & I'aide sociale
Dépendance physigue et psychique
14-RESIDENCE HARMONIE EHPAD 76 lits / 68 ch Néant
(F —Moret s/ Loing - 77) 4 places d’accueil de jour
Ouvert en 1991 / repris en 2003 . . .
Dépendance physique et psychique
15-LES JARDINS DE MAR VIVO EEESD 87 lits / 84 ch (dont 40 lits en USLD) Néant
(F - La Seyne s/ Mer - 83) 4 places d’accueil de jour
Ouvert en 2005 ) . .
Dépendance physique et psychigue
16-LE VERGER DE VINCENNES EHPAD 107 lits / 107 ch Néant
(F —Vincennes - 94) 5 places d’accueil de jour
Ouvert en 2005 . . .
Dépendance physique et psychique
17-VERTE PRAIRIE EHPAD 107 lits / 90 ch Néeant
(F — Salon de Provence - 13) 7 places d'accueil de jour
Ouvert en 1990 / repris en 2005 . . .
Dépendance physigue et psychique
18-PARC DES VIGNES EHPAD 83 lits/ 73 ch Création d’'une unité Alzheimer
(F — Amiens - 80) 7 places d'accueil de jour et de chambres individuelles
Ouvert en 1998 / repris en 2006 i ) sans augmentation de capacité
Dépendance physique
19-RESIDENCE PARKSIDE MR 108 lits exploités dont 30 lits MRS autorisés / 98 ch 27 lits/ 27 ch
(B - Bruxelles) Dépendance physique et psychique
Quvert en 1991 / repris en 2006 P Prysiq psyeniq En 2009
20-RESIDENCE CREISKER EHPAD 90 lits / 90 ch Néant
(F - Pornichet - 44) 4 places d’accueil de jour
Ouvert en 07/ 2006 Dépendance physique et psychique
21-RESIDENCE MARCONI EHPAD 102 lits / 100 ch Néant
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(F — Chatou - 78)
Quvert en 07/ 2006

Dépendance physique et psychique

22-LESJONCAS EHPAD 65 lits / 48 ch 25 lits / 43 ch
(F- Martigues —13) Habilitation partielle & I'aide sociale 2010
Ouvert en 1991 / reprise 12/2006 ) )
Dépendance physique
23-LES PLEIADES EHPAD 80 lits / 76 ch Néant
(F—Toulon - 83) Dépendance physique et psychique
Quvert en 2004 / repris en 09/2006
24-RESIDENCE DE LA CENSE MR 103 lits / 95 ch 14 lits / 19 ch
(B - Waterloo) Dépendance physique et psychique 2010
Quvert en 1990 / repris en 11/2006
SSR 59 lits / 35 ch 31 lits /55 ch
(F — Thorigny/Marne — 77) 2009
Ouvert en 1999 / repris en 07/2006
26-LA GAULOISE EHPAD 53 lits / 47 ch 37lits / 43 ch
(F — Marseille - 13) dépendance physique 2010
Quvert en 1978 / repris en 03/2007
27-LES CAMELIAS EHPAD 105 lits / 84 ch 0lit/25ch
(F — Cabestany — 66) dépendance physique 2009
Quvert en 1987 / repris en 04/2007
28-RESIDENCE ISATIS EHPAD 40 lits/ 31 ch 45 lits / 54 ch
(F — Mouans Sartoux — 06) Dépendance physique
Extension en 1996 / repris en 07/2007
29-VILLA D'EPIDAURE EHPAD 86 lits / 85 ch Néant
(F — Garches - 92) 2 places d’accueil de jour
Ouvert en 1990 / repris en 07/2007 Dépendance psychique
30-VILLA D’EPIDAURE EHPAD 87 lits / 87 ch Néant
(F — La Celle Saint Cloud — 78) Dépendance psychique
Quvert en 1997 / repris en 09/2007
31-RESIDENCE LES JARDINS D’OLONNE EHPAD 94 lits / 94 ch Néant
(F — OLONNE SUR MER — 85) 2 places d'accueil de jour
OUVERT EN 11/2007 Habilitation partielle & I'aide sociale
dépendance physique et psychique
SSR 120 lits / 99 ch Néant
(F — ROMAINVILLE — 93) Dépendance psychique
OUVERT EN 06/2008
SSR 64 lits / 36 ch Néant
(F —BRETEUIL —60) Dépendance psychique
OUVERT EN 1964 / REPRIS EN 06/2008
34- NYMPHEAS EHPAD 66 lits / 59 ch Néant
(F - Pace — 35) Dépendance psychique
Quvert en 1990 / repris le 01/07/08
SSR 163 lits / 136 ch Néant

(F —EPINAY — 93)
QUVERT EN 1958 /REPRIS EN 07/08

Dépendance psychique
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5.2.3 Répartition de I'activité Exploitation du Groupe

Répartition de du chiffre d’affaires exploitation du Groupe par type d'activités

Ventilation du chiffre d'affaires Exploitation 2008 par activités

0,1%

14,9%

11,3%

73, 7%

O Long Séjour - France W Belgique O Moyen Séjour - France O Autres

Ventilation du chiffre d'affaires Exploitation 2007 par activités

97% 02%

133ﬁ

76,7%
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Ventilation du Chiffre d'Affai

res de l'activité Exploitation (en K€)

CA 2008 en % du CA CA 2007 en % du CA
Long Séjour - France 93 358 73, 7% 72 870 76,7%
Belgique 14 354 11,3% 12 632 13,3%
Moyen Séjour - France 18 824 14,9% 9 257 9,7%
Autres 107 0,1% 217 0,2%
CA Consolidé Exploitation 126 643 100,0% 94 976 100,0%

6 APERCU DES ACTIVITES
6.1 Caractéristiques de marché

6.1.1 Les principaux facteurs de marché

Le vieillissement de la population

Le premier facteur de croissance a aborder pouafgy les perspectives du secteur de la priséharge de la
dépendance des personnes agées réside assezogtuakans I'évolution démographique de notre pays.

La croissance forte et durable attendue de celseest liée a deux facteurs concordants :

« L’explosion démographique attendue des senio@ssure un socle de croissance important a I'aétivi
des établissements d’accueil pour personnes dgélelics comme privés, ainsi qu’une forte visibilité
long terme pour le secteur de la dépendance emajéht@llongement de I'espérance de vie sous ¢eff
notamment d’'une amélioration des conditions deetigles progrés de la médecine, et l'arrivée a la
retraite des générations du baby-boom dés 2005ucomd nécessairement a une augmentation sensible
des plus de 65 ans dans la population francaisprdesaines décennies. De 16% en 2000, la part des
plus de 65 ans devrait atteindre 28% en 2040. Klagt surtout la population des personnes tréssigée
qui augmentera le plus rapidement : le nombre dsopees agées de plus de 85 ans progressera de
275% entre 2000 et 2050 passant de 1.2 milliorgedsonnes a 4.5 millions. (Source : INSEE)

e Cette part croissante des plus agés dans la pmpulse traduira par uneausse mathématique du
nombre de personnes dépendantes et du niveau de teetlépendance. Cette hausse prévisible
illustre les besoins futurs en structures adaptées a l|hateieces personnes agées dépendantes.
L'augmentation de la dépendance verra en parali@e augmentation du nombre de personnes
souffrant de pathologies démentielles de type Aimke Par ailleurs le nhombre d'adultes handicapés
vieillissants augmente trés rapidement et la demadidccueil en structures adaptées se fait plus
pressante. Les besoins pour ces deux types de giopuldu fait de leur niveau de dépendance
important et souvent trés spécifique, sont en gsgjon constante et constituent un levier de @pcss
important pour les établissements d'accueil pousgmmes agées dépendantes. Ces besoins sont
démontrés par le Plan Solidarité Grand Age de 2086 et le Plan Alzheimer de février 2008. Ces 2
plans se sont concrétisé en 2008 et 2009 au tralesrgirculaires Ministérielles budgétaires powsr le
établissements médico-sociaux et sanitaires paolofestifs de création de places d’EHPAD renforcés
notamment pour personnes atteintes de ce typetHelpgie, des créations de places d'accueil de jour
Alzheimer, des créations de lits « gériatriques1»SSR, des créations d’'unités adaptées aux patients
Alzheimer en SSR. Enfin, dans le cadre du Plan dariRe de 2009, 5000 lits supplémentaires en
création en EHPAD ont été annoncés pour 2009.

Les facteurs structurels de croissance

Au-dela de l'augmentation du nombre de personnéssigépendantes, d'autres facteurs structurelsiraien
impacter positivement & plus ou moins long termaetivité des établissements d’hébergement pouopres
agées dépendantes (EHPAD).

e La transformation de certaines structures sangaleesoins de longue durée, concentrée a 90% elans |
secteur public, en établissements d’accueil potsqmmes dgées dépendantes. La commission conduite
par Gérard Larcher, sénateur, ancien Ministre efeanprésident de la Fédération Hospitaliere de
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France qui vise a optimiser I'offre de santé ennEeaet dont le rapport a été publié en avril 2008
évoque d’ailleurs la privatisation possible de aieit hdpitaux locaux transformés en EHPAD.

« L'évolution des mentalités et des modes de vieamatent I'éclatement géographique et la baisse du
nombre des aidants, qui conduira de plus en plugest les familles a placer leurs ainés en maidens
retraite.

» Laréduction des durées d’hospitalisation danstieitures de court séjour au profit des établissesn
de soins de suite. En effet, I'évolution des prat& médicochirurgicales (amélioration des techrique
de traitement, encadrement des dépenses, préveatiorue de la transmission des maladies
nosocomiales) induit une réduction de la durée mged’hospitalisation en établissements de court
séjour, créant ainsi un besoin croissant de pmiseharge en aval. Cette tendance s’amplifie avec la
réforme de la tarification a I'activité (T2A), oppable aux établissements de court séjour depdss le
mars 2005 et qui sera étendue aux cliniques de maggour (SSR, réadaptation fonctionnel,
psychiatrie) a partir de 2011, aprés la phase @eénxgentation qui démarre elle en 2009. Cette ndevel
tarification a 'acte s'inscrit dans une logique @eluction de la durée moyenne d’hospitalisation qu
devrait profiter au secteur du moyen séjour.

Solvabilité de la demande

Le secteur de la dépendance est également casécpén la solvabilité de sa demande. En effetjlean de
ressources n’'est pas un critere discriminant enéneatle prise en charge de la médicalisation etdesntes
évolutions législatives et réglementaires s'ingamitv dans une logique de renforcement de la sdiédari
intergénérationnelle :

Tout d’abord, l'activité médicale des établisserseast prise en charge par I'Assurance maladie quvre
I'ensemble des dépenses induites (médecins, ifiesj aides-soignants, achat de matériel médical...).

L’aide a la personne agée dépendante est, qudlet &rencée par le Conseil Général :

« L’APA: Lallocation personnalisée d’autonomie (APA&st entrée en vigueur |€" Janvier 2002.
Remplacant la prestation spécifique dépendance \RHIB s’adresse aux personnes de 60 ans et plus
dont le niveau de dépendance est évalué en de¢fRe@3Boupe Iso Ressources, cf. 6)L2ouverture
des droits n’est pas soumise a conditions de ress®uUne participation financiére reste toutefola
charge des bénéficiaires quand leurs ressourcdssapgrieures a un montant régulierement révisé.
L’APA vise a une meilleure prise en charge de latgpel’autonomie des personnes agées pour
accomplir les gestes de la vie quotidienne.

L’activité Hébergement peut également bénéficiaid¥s spécifiques :

e L'ALS: L’allocation de logement a caractere soqiALS) permet de bénéficier d’'un allegement des
frais d’hébergement. Le montant versé est détermpr@s la prise en considération de plusieurs
critéres : ressources de l'allocataire, colt déHérgement, type d'établissement, lieu d’'implaotsati
etc.

e L'APL: VLallocation personnelle au logement (APLgoncerne uniqguement les structures
conventionnées. Le montant versé est fonction daaeas critéres que ceux énoncés ci-dessus.

e« L'ASH: L'aide sociale a I'hébergement (ASH) s’aglse aux personnes agées de plus de 65 ans (ou 60
ans en cas d'inaptitude au travail). Sous certatm®litions de ressources, le département peut
participer partiellement ou totalement aux fraibélergement d’'une personne agée si cette derniere
réside dans un établissement agréé par le départeliniaut toutefois relever que le montant dedéa
sociale versé peut-étre récupéré sur I'actif sismrasau déceés du bénéficiaire.

Il existe en paralléle, un certain nombre de déduostfiscales liées a I'hébergement en structudsluction
d'impéts et abattements forfaitaires pour les panss agées.
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Evolution de I'offre

« Mesure des besoins : au-dela de la croissanceadtvité et d’'une importante visibilité sur le long
terme, le vieillissement de la population va générecertain nombre d’enjeux pour les établissement
d’'accueil, @ commencer par des capacités d'acsuffisantes pour répondre & un besoin accru de pris
en charge. Le Plan Solidarité Grand Age, par leisitia Philippe Bas en juin 2006 prévoyait la crémati
de 5000 places d’'EHPAD par an sur la période 222t de 3000 places de SSR sur cette méme
période. Il apparaissait cependant que les besoimishien plus nombreux. Ces derniers étaient éstim
a 33 000 par le Programme Interdépartemental diapegnement des handicaps et de la perte
d'autonomie (PRIAC) mis en ceuvre par la CNSA etajabllecté les besoins auprés des DDASS ; ils
sont estimés a 40 000 places supplémentairesAdghpa, I'association des directeurs d’'EHPAD. Les
circulaires Ministérielles de 2008 et 2009 et lesiaes techniques correspondantes de la CNSA ont
marqué la prise en compte progressive de cet @aartes Pouvoirs Publics puisque le nhombre de
création de places en EHPAD financées pour 200@ pa@té a 7 500 puis 12 500 pour 2009 dans le
cadre du Plan de Relance (au lieu de 5 000) aueguslajoutent 2 125 places en accueil de jour et
1 125 places en hébergement temporaire. Les &ablents privés semblent mieux positionnés pour
répondre a cette demande en terme de capacitésudihcEn effet, si la majorité des capacités
d’accueil reste aujourd’hui aux mains du sectelnlipul’essentiel du développement de I'offre detra
provenir du secteur privé, plus a méme de finataerréation de ces nouvelles places, comme le
montrent les données historiques. Selon les demidonnées de la DREES (Direction de Recherche
des Etudes Economiques et Statistiques), les dépataccueil des établissements commerciaux privés
ont cru de 21% entre 1996 et 2003 contre seulef@npour I'ensemble du secteur. Par ailleurs, sur
cette méme période, le secteur privé commerciadreg plus de la moitié des nouvelles places créées
en EHPAD.

« Médicalisation des structures : le vieillissemeatl@ population va s’accompagner d’'une augmentation
du nombre de personnes agées dépendantes et sbuf&apathologies diverses. C'est ainsi par
exemple, que de 960 000 en 2004, le nombre dermpegsatteintes de pathologies démentielles de type
Alzheimer devrait atteindre 1,2 million en 202®@(&ce : Xerfi — Accueil des personnes agées -éévri
2005). L'age d’entrée en institution est aussi actdur important. L'entrée en établissement a un ag
de plus en plus avancé (83 ans en moyenne setappert de la Cour des Comptes de novembre 2005)
et avec un niveau de dépendance moyen de plususnétdvé rendent plus nécessaire encore la
médicalisation des structures. Cette médicalisasigmpose des investissements importants (matériel,
locaux) mais aussi humains a travers un personiggliaal et paramédical plus nombreux et plus
colteux. De la méme facon dans le secteur sanitairéduction des durées d’hospitalisation entcour
séjour entraine dans les établissements SSR enwevaksoin de plateaux techniques plus pointus et
colteux (kinésithérapie, balnéothérapie, ergotli€yapt des équipes médicales et paramédicales
renforcées.

e Qualité des prestations: l'augmentation de la dwlmas’accompagne également d'une attente
croissante en terme de qualité des prestationgtedfeLes structures privées sont idéalement
positionnées pour améliorer sans cesse leurs poesteet offrir aux résidents un niveau de service
optimal. Certains acteurs, dont le Groupe Noble,Agesont toujours inscrits dans une politique de
qualité exigeante en placant le service a la peesd@gée au centre de leurs objectifs, en propaisent
prestations spécifiques et adaptées a telle oe pathologie, en créant des unités de vie etc. Ces
démarches peuvent également se traduire par la emsplace de procédures qualité lourdes, par
I'obtention de certifications reconnues par la pssfon. Ces exigences en terme de qualité devraient
s’accroitrent sensiblement dans le temps aveavé&ren EHPAD d’'une génération plus sensible a la
qualité des services offerts, notamment en termétellerie et de services en général.

+ Dans le secteur sanitaire, les décrets d’'avril 20@8cernant la mise en place de spécialités dans le
établissements vont renforcer la technicité deschires et les exigences en matiére de plateaux
techniques, d’équipes et d’'intégration dans lardid’aval a I'hospitalisation.

9 spécialités ont été déterminées dans la cireufmur lesquels les ressources en personnels @atesiux
techniques, font I'objet d’'un cahier des chargeisr:

- Affections de I'appareil locomoteur

- Affections du systéme nerveux

- Affections cardio-vasculaires

- Affections respiratoires

- Affections du systeme digestif, métabolique etaaminien

- Affections onco-hématologiques

- Affections des brilés

- Affections liées aux conduites addicitives

- Affections de la personne agée polypathologigépendante ou en risque de dépendance
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Par ailleurs le plan Alzheimer 2008 prévoit la mese place en SSR d’unités pour patients atteints de
troubles cognitifs, patients pour lesquels le Nobiee a une expérience et un savoir-faire signifisatans
la prise en charge et I'accompagnement.

* Le secteur de la psychiatrie

Selon 'OMS, les maladies mentales se classentosiéme rang des maladies en termes de prévaérsmmt
responsables du quart des invalidités. En médegpémerale, elles se situent au deuxiéme rang derkgsr
maladies cardio-vasculaires. Elles affectent umegmae sur cing chaque année et une sur troisresk référe a
la prévalence sur la vie entiére. L'OMS retientocimaladies mentales parmi les dix pathologies les p
préoccupantes pour le XXléme siécle (schizophrétieuble bipolaire, addiction, dépression et treubl
obsessionnel compulsif).

Toutes les estimations indiquent que ce bilan dewalourdir dans les prochaines années, avec une
augmentation de 50% de la contribution des malatiiestales a la charge de morbidité due a I'ensenixe
maladies d’ici 2020 si des mesures ne sont pasrapidement.

En France, les troubles psychiatriques sont regdes de 12000 morts par suicide, auxquels s’ajouse
surmortalité non suicidaire (accidentelle, consotina d'alcool, de tabac et de drogue). Les études
épidémiologiques comparées menées dans plusieyssepaopéens montrent que la prévalence des diffise
pathologies psychiatriques est relativement élevéerance.

La loi de programmation en santé publique prendognpte cette réalité en définissant plusieurs gradjectifs
de santé publique dans le domaine des maladiebipsygues.

La loi du 11 février 2005 qui a reconnu dans lardédn du handicap, le handicap psychique rendérafif une
collaboration étroite entre tous les acteurs dmtdé mentale, professionnels de santé, ceux degpshsocial et
médico-social, les malades et leurs familles.

Deux plans successifs ministériels ont vu le jeahyi de 2002 et celui couvrant la période 20058@ks plans
ont accompagné les évolutions de I'offre de sompsychiatrie.

Enfin, la conférence Européenne « Ensemble posaféé mentale et le bien étre » qui s'est tenu8I@iin
2008 a établi le « Pacte européen pour la Santéafeenauquel la France a souscrit.

Dans ce contexte, Madame Roselyne Bachelot-Nardfliitistre de la Santé, de la Jeunesse, des Spaitsla

Vie Associative a souhaité que soit menée unexiéfied’ensemble sur la psychiatrie et la santé alent

A cet effet, Madame la Ministre a désigné un cartembre de personnalités compétentes et repréisestdu
champ de la santé mentale pour siéger au sein dtonamission présidée par monsieur Edouard Couty,
conseiller maitre a la Cour des Comptes.

Aprés avoir exploré I'ensemble des problématiqiéssla la santé mentale et a la psychiatrie, lesbres de la
commission ont souhaité que le rapport dégage daaspremiére partie les trois principes structwanii
pourraient fonder le cadre d’une politique nova®en santé mentale :

- Intégrer a la politique de santé publique, ofevsanté mentale, s’appuyant sur trois aspedissaciables :
sanitaire, social et médico-social. La psychiagiefant que discipline médicale, contribue aveailes acteurs
a la réalisation de cette politique ;

- Renforcer le rble institutionnel des malades ale famille ou de leur entourage, acteurs a patiere du
systeme de santé aux cbtés des professionnels ;

- Consacrer I'évaluation des structures, des idesivet des pratiques comme un outil consubstatiebutes
pratiques en santé mentale et en psychiatrie.

« Enfin, la mise en ceuvre al’ janvier 2010 des Agences Régionales de Santé (4R Segrouperont
sous une méme entité et une méme autorité les deinglle, le secteur médico-social et le secteur
sanitaire avec un objectif formulé de décloisonneneatre les secteurs, acteurs et structures, giburr
étre une opportunité de renforcement pour les esf@é@sents sur les 2 derniers secteurs cités.
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6.1.2 La prise en charge de la dépendance permanente
La dépendance permanente

Les professionnels de santé distinguent généraledeux grands aspects de la dépendance : la dépenda
permanente et la dépendance temporaire. Outreréetéee temporel qui les différencie, elles impéiqudes
types de prise en charge souvent différents.

L’état de dépendance peut étre lié a des troubbedre psychique ou a des manifestations d'ordngsigjue. Il
convient cependant de définir la notion de dépecelaau sens de la profession sont dépendantes les
personnes adultes qui dépendent d'une autre pauattes de la vie quotidienne, que ce soit pouraldss
élémentaires de la vie courante (s’habiller, faga toilette, manger, se déplacer) ou les tachesedtiques
(faire les courses, prendre ses médicaments, pegpdes repasy. Si la grande majorité des dépendants
permanents sont des personnes agées, des haraifmiifs peuvent rendre une personne dépendanfagbn
définitive et permanente bien avant I'« age » alei¢illesse.

Ces personnes qui ne peuvent plus vivre de mameépendante ont deux choix : le maintien orgaaisé
domicile (MAD) ou l'entrée dans un EtablissementHébergement pour Personnes Agées Dépendantes
(EHPAD), anciennement dénommé maison de retraite.

Le degré de dépendance d'une personne est évdlailé de la grille AGGIR (Autonomie Gérontologique
Groupe Iso-Ressource) qui permet de répartir lesopees en 6 groupes : le groupe 1 correspondatdgré de
dépendance maximal, le groupe 6 a 'absence dendépee :

e Groupe 1 : déments grabataires

e Groupe 2 : grabataires lucides ou déments déamntisulan

e Groupe 3 : lucides mais dépendants au niveau lotsamo

« Groupe 4 : aides ponctuelles aux repas, aux adieibrporelles et lors des transferts

« Groupe 5: aides a la toilette, au ménage, auxsrepa

« Groupe 6 : pas de dépendance pour les actes gedawante

Le degré de besoin en prise en charge des soing gersonne est lui évalué au travers de la drdlinos qui

permet de définir les soins techniques requis ‘gaatlde santé du résident. Cette évaluation ditgne Pathos,
détermine un besoin en soins requis moyen powhlissement appelé Pathos Moyen Pondéré (PMP), qRMP
est ensuite un des critéres pour le calcul de tatido soins a laquelle I'établissement peut pieiten

Structure
Structure

Au 31/12/2003, on comptait 6376 établissementstlihgement pour personnes agées dépendantes, 680@3
lits (Source : Xerfi — Accueil des personnes agéesrier 2005). Ces établissements sont gérésrpartypes
d’'acteurs :

e Les maisons de retraite publiques

« Les maisons de retraite privées associatives

e Les maisons de retraite privées commerciales

B Maisons de retraite publiques
O Maisons de retraite privées associatives

O Maisons de retraite privées commerciales

Source: Xerfi

En terme de capacités d'accueil, la capacité mayel®s maisons de retraites varient selon leurtst@ipour
les structures publiques autonomes, 93 lorsqu'alted rattachées a un hopital, 62 pour les strestprivées
associatives, 55 pour les structures privées coniales.
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Cadre réglementaire Francais

Autorisations de fonctionnement :

La majorité des établissements hébergeant desrpersalépendantes de maniére permanente sont désDEHP
Depuis la loi du 2 janvier 2002, pour exercer laativité, les EHPAD doivent bénéficier d’'une ausation de
fonctionnement. Cette autorisation, délivrée pouwe durée de 15 ans est accordée par le présidebouiseil
Général et par I'Etat, car I'établissement recei drédits de I'’Assurance Maladie dans le cadreodgentions
tripartites signées avec le Conseil Général et IRABS (Direction Départementale des Affaires Sargtaiet
Sociales). Le processus d’autorisation de fonceoment est le suivant :

= Sollicitation d’une autorisation auprés du préfede président du Conseil Général du
département ou se situe I'établissement ;

= Dossier comprenant les piéces nécessaires ;

= Avis CROSMS;

= Arrété d’autorisation conjoint avant la signatueela convention tripartite.

Tarification :

La loi sur l'allocation personnalisée d’autonomie 8001 a profondément fait évoluer les principes de
tarification du secteur. Cette derniére a déterrtesébases d’'une nouvelle tarification, permettant EHPAD

de médicaliser la prise en charge des personnes @gpendantes. Le budget accordé a I'établissgmaerées
tutelles (dans le cadre de la convention tripgrétt désormais corrélé au niveau de dépendansesdésidents.
Les circulaires budgétaires Ministérielles de 2802009 sont venues compléter ces modalités deladdcla
dotation soin. La charge en soins requis évaluéé&eMP de I'établissement s'ajoute au GMP poudieul de

la dotation soin de I'établissement. Un mécanismecahvergence tarifaire est mis en place, quelspiiele
statut juridique de I'établissement et la dotatsmin dont il pouvait bénéficier antérieurementdsgation est
dorénavant calculée selon les modalités suivantes :

Dotation soin annuelle = capacité de I'établissemeg/GMP + 2,59 x PMP) x valeur tarifaire année N

Il existe donc dorénavant un lien direct entre ikleau de dépendance et de soins requis des pessagges
accueillies et le niveau de tarification de I'étabément ; et ce, indépendamment du statut detatdtssement.
Depuis cette réforme, le prix de journée d’un EHP&@Nt signé une convention tripartite avec la DBAS le
Conseil Général, comprend trois volets :

« L’hébergement (prestations hételieres, restaurattautres services aux résidents) :

o Sil'établissement est habilité & I'aide socialpaléementale, un seul tarif journalier est défini
pour les résidents bénéficiant de I'aide socialeest calculé en fonction du nombre de
bénéficiaires en divisant les charges de la sedtéergement afférentes a ces bénéficiaires
par le nombre de journées prévisionnelles de ca@eme catégorie ou fixé par le Conseil
Général ;

0 Si l'établissement est non habilité a l'aide sazialépartementale, le prix de journée
d’hébergement est fixé par le gestionnaire de bl&tsement. Il est soumis a un taux annuel
d’évolution réglementaire.

« La dépendance (ménage, lingerie et prestationsaeteelles a I'aide a la vie quotidienne). Troigfta
journaliers dépendance existent selon 3 groupes &lRont définis par le Président du Conseil

Général :
o0 GIR1let2
0 GIR3et4
0 GIR5et6

Tous les résidents sont redevables du tarif aggbécaux GIR 5 et 6. Les résidents en GIR 1 a 4 geuv
bénéficier d’une aide dans le cadre de I'APA.

e Les soins (entretien, hygiéne, confort, continuigdla vie et autres services techniques) : lesgelsar
afférentes aux soins sont financées par I'’Assurdhakadie en dotation annuelle. Ces dotations sont
versées aux établissements sous la forme d’'un aeomgnsuel dont le montant est égal au douziéme
de la dotation annuelle.

La Belgique (pour ce qui concerne la Région Wallnprésente de grandes similitudes en ce qui coade
cadre réglementaire. Les autorités de tutelles aumombre de 2, la Région et 'INAMI, elles eneatrles
autorisations de création, d’extension, le fonaiement (contrat de séjour, réglement d’ordre iatéji et les
tarifs.
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Cadre réglementaire Belge

Accord de principe

Lorsqu'une maison de repos veut s'implanter endfiallou sur Bruxelles, s'agrandir ou bien réouapirés une
interruption d'exploitation, la maison de repostdiemander l'obtention d'un accord de principe &iu
Ministre ayant I'Action sociale dans ses attribosioEst notamment annexé a cette demande unepdiestde
la construction envisagée et de son environnement.

S'ensuit une procédure d'instruction de la demaadderme de laquelle le Ministre donne une répoBsée
Ministre donne son accord, I'établissement peutngenter les travaux. Ce n'est qu'aprés avoir regaaetrd de
principe que l'établissement peut demander l'agnémécessaire a son exploitation. Cette demardgéthent
doit étre préalable a I'ouverture de la maisonepes.

Agrément

En ce qui concerne les maisons de repos se trodeastla région wallone et sur Bruxelles (ce qulesas des
quatre maisons de repos du Groupe Noble Age), eneadde d'agrément doit étre adressée au Minisiet ay
I'Action sociale dans ses attributions avant I'otwre de la maison de repos. La demande d'agrédwnt
s'accompagner de documents spécifiques tels qu@j dautres, une attestation de sécurité inceddlrée
par le bourgmestre (maire) de la commune ou est bétablissement.

L'agrément est accordé par le Gouvernement, syopition du fonctionnaire délégué par le Gouverrmgme
pour un terme de 6 ans ou pour une durée indétéemin

6.1.3 La prise en charge de la dépendance temporaire
La dépendance temporaire

Lorsque I'état de dépendance du patient est linkétBs le temps et non permanent, on parle de dépemda
temporaire. Les structures qui prennent en chagtie dépendance temporaire accueillent donc pksggment
des personnes dont I'état justifie une surveillamceenvironnement médical et/ou des soins contsuusune
période plus ou moins courte. Cette situation geutetrouver suite a une sortie d’hospitalisattonne absence
d’entourage, dans le cadre d'une réadaptation amicile ou d’'une préparation a une entrée en stractu
définitive. Les soins de suite ou de réadaptat®®R) s'adressent a des patients requérant descsoitisus et
comportent une importante dimension rééducativelationnelle.

Cing fonctions de soins techniques et d'accompagnenaractérisent une véritable prise en chargsoes de
suite ou de réadaptation. Combinées a des degriés,valles sont mises en ceuvre, dans un but dserén
globale des malades. Ces fonctions sont :

« La limitation des handicaps physiques qui implidmenise en ceuvre de rééducation physique, voire
d'appareillage et d'adaptation du milieu de vie.

e La restauration somatique et psychologique grade stimulation des fonctions de l'organisme, la
compensation des déficiences provisoires, l'accgmgraent psychologique et la restauration des
rythmes.

e L'éducation du patient et éventuellement de somwage par le biais des apprentissages, de la
préparation et de lI'adhésion au traitement, dedaegmtion secondaire.

e La poursuite et le suivi des soins et du traitem&ntravers son adaptation, la vérification de
l'observance par le malade, la surveillance detfatrogénes éventuels. Une attention parti@ikét
portée au traitement de la douleur.

« La préparation de la sortie et de la réinsertioneagageant, aussi rapidement que possible, les
demandes d'allocations et d'aides a domicile, eantecompte éventuellement de la dimension
professionnelle.

Le projet médical des établissements de Soins datsu

Le projet médical est rédigé par I'équipe médicate collaboration avec la Direction, et validé par |
Commission Médicale de I'Etablissement (CME).

Il prend en compte :
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e Le Schéma régional d’organisation sanitaire duttére de santé d’implantation

e Les caractéristiques et les besoins de la popualatiorendre en charge

« L’offre de prise en charge sanitaire existante

» Les besoins de filieres d’'aval des établissementdrt séjour amont publics et privés

Pour une prise en charge globale du patient, Eeglx techniques sont dimensionnés par rappgutcget
médical et propres a chaque spécialité de prisgharge. Il est doté de ressources humaines contpgten
de ressources matérielles modernes et adaptéaniassan.

Le projet de soins des établissements de Soins dites:

e Limiter ou compenser des handicaps physiques onitifsg

e Restaurer un équilibre psychosomatique déficiestimulation dans 'accompagnement, compensation
des déficiences en valorisant les capacités latestieicturation de I'espace et du temps

« Poursuivre et adapter les soins et les traitemeamtours.

« Réaliser une évaluation médico-psycho-sociale.

» Réinsérer le patient dans son milieu d’origine ovisager un placement institutionnel adapté.

« Prévenir les risques de réhospitalisation.

Les établissements psychiatriques accueillent eux ges durées d’une trentaine de jours envirorpdesonnes
présentant des troubles psychotiques et névrotigigesype dépression, névroses multiformes, psyshose
troubles obsessionnels compulsifs. Ces établisssnstadressent a des patients requérant des smitiaus, en
hospitalisation libre ou sous contrainte, afin dettne en place les traitements et le suivi adaptémettant la
sortie et la réinsertion du patient pris en charge.

Structure

Structure :

L'offre sur le marché de la dépendance tempordirdeemaniére plus générale des établissements germo
séjour est également assurée par trois types diacte

- Les établissements publics de santé ;

- Les établissements privés sous dotation globale ;

- Les établissements privés hors dotation globale.

Au 31/12/2004, le marché de la dépendance temposairépartissait de la maniére suivante entrdifiégsents
types d’acteur :

B Etablissements publics de santé
O Etablissements associatifs sous dotation globale

O Etablissements privés hors dotation globale

Source: DREES Etudes et Résultats - Décembre 2005

Le secteur des établissements de moyen séjouargsinhent dominé par les structures publiques. Mstate
environ deux fois plus d'établissements publics diédablissements privés commerciaux sur ce typetilité.
Néanmoins, les moyens dont disposent les structpreges commerciales, les investissements rendus
nécessaires par les cahiers des charges pouffiaeties spécialités dans les décrets d’avril 20a8roximité
géographique de leurs prestations et la taille lwenae leurs établissements sont autant de factguirs
favorisent une évolution de cette classe d'actdars les années a venir, notamment sur la prighamge de
certaines pathologies.

Cadre réglementaire
Autorisations
L'activité des établissements sanitaires (étabiiesds pour dépendance temporaire, ou cliniquesoihs sle

suite et de réadaptation (SSR), est réglementééapar hospitaliére du 31 juillet 1991, I'ordommze d’avril
1996 et les décrets d’avril 2008.
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Les autorisations d’exploitation des cliniques S&it accordées pour 10 ans par les Agences Régsonal
d'Hospitalisation (ARH), dans le cadre de la plaaifion régionale. Chaque région dispose d'un Sehém
Régional d’Organisation Sanitaire (SROS) qui répetl’offre de soins, détermine les installatiatsbesoins
nécessaires, et émet des recommandations afirudtasme satisfaction optimale des besoins de paulption.
Chaque SROS dispose d'un volet de soins de sutte stadaptation. Ces autorisations sont renouvelges le
cadre d'une procédure définie. Dans ces conditiendjalogue régulier avec les autorités de tutgllermet la
pérennisation des établissements, en assurantdagiéns nécessaires. Les raisons de non renamefit sont
limitées (conditions techniques, non-respect dentations SROS...).

Depuis fin 2006, le Contrat Pluriannuel d’'Objectitsde Moyens (CPOM) signé entre 'ARH et |'étabéiment,
précise les objectifs et les moyens sur une péritdd ans ainsi que les volumes d’activités annaglsrisés
pour la structure (dans le cadre des OQOS ou Ofsj€aantifiés de I'Offre de Soins).

Tarification

Les tarifs des établissements sanitaires sont fpa¥s'/ARH et la CRAM. Ces établissements, qu'itient
publics ou privés, signent avec les Agences RéggerdiHospitalisation (ARH) des contrats d’objestdt de
moyens, dans lesquels sont déterminés les tarifslaShase de cet accord tarifaire, I’Assuranceadial verse,
pour chaque patient pris en charge, un prix dengeirainsi que d'autres forfaits s'il y a lieu, fubase de tarifs
déterminés et fixés par le plan régional.

Afin d’harmoniser les financements entre le sect@iwé et le secteur public, les pouvoirs publios imtroduit
la réforme de la tarification a I'activité (T2A)pposable aux établissements de court séjour dégpdfs mars
2005. Elle ne sera étendue aux cliniques de mogmuis(SSR, RF, psychiatrie) qu’'a partir de 2014éapine
phase d’expérimentation qui démarre actuellemeetteGiouvelle tarification a I'acte s'inscrit damse logique
de réduction de la durée moyenne d’hospitalisajigrdevrait profiter aux établissements privés.

6.1.4 La prise en charge des troubles démentiels de Aygteeimer

Comme évoqué en 6.1.1, les enjeux liés a la priseharge des personnes atteintes de la maladieriher

ou de maladies apparentées ont été décrits paaplgort du Professeur Ménard remis au Présidentade |
République en novembre 2007 et qui a donné lielPlan Alzheimer de février 2008. En résumé, face a
'augmentation soutenue du nombre de personnes &gédfrant de ce type de pathologies, les obgedtifPlan
Alzheimer sont les suivants :

- améliorer la qualité de vie des malades et disnés

- améliorer I'accueil en établissement

- assurer une continuité du parcours de soin étatelissements sanitaires et médico-sociaux
- fournir un effort sans précédent sur la recherche

- Informer et sensibiliser le grand public et pramwoir une réflexion et une démarche éthique

Ces Plans Solidarité Grand Age et Alzheimer se s@auluits en objectifs concrets repris par lesutiices
ministérielles de 2008 et 2009 pour les établissgsnmédico-sociaux et sanitaires.

Pour ce qui concerne le secteur médico-sociakstsraduit par des objectifs de création de pladesiPAD
renforcés notamment pour personnes atteintes dayme de pathologie (7 500 par an contre 5 000
précédemment, chiffre porté a 12 500 en 2009 dansallre du Plan de relance), des créations desplace
d’'accueil de jour (2 125 places par an) Alzheintet 225 places en accueil temporaire. Ce Plan idééit aussi

les grandes lignes d’'un EHPAD accueillant des il atteints d’une maladie d’Alzheimer ou une whala
apparentée :

o disposer d'un projet de soins adapté a partir damgramme d'activités collectives
thérapeutiques et sociales et d’activités individéas selon les capacités et souhaits de la
personne
disposer d'un personnel formé a cette prise ergehgpwécifique
aménager I'environnement et disposer d’unités despécifiques
proposer un accueil formalisé et régulier des flail
proposer un soutien au personnel
développer et formaliser des partenariats avestdestures sanitaires gériatriques

O O0OO0OO0oOo

Pour ce qui concerne le secteur sanitaire, il $faduit par des objectifs de création de lits 8&RSdes créations
de lits « gériatriques » en SSR (3 lits de SSRatigue pour 1000 habitants de + de 75 ans, dextiané
d'unités spécialisées pour patients Alzheimer eR.9%s orientations définies pour ce type d’uniécalisée
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dites cognitivo-comportementales sont les suivantesté de 12 a 15 lits environ, architecture aéleprecours
a des professionnels du soin et de I'accompagnefpsythologue, ergothérapeute, psychomotricien).

Fort de son expérience de la prise en charge desrpes agées dépendantes notamment atteintesutiéesr

démentiels depuis 17 ans dans ses EHPAD, le Nofpeeftend participer a la mise en ceuvre de cesgpes
de santé publique sur le plan médico-social comuméesplan sanitaire.

6.2 Situation concurrentielle

Principaux groupes privés présents sur le marché dépendance permanente

Lits 2008 Nb Etabts Lits 2008

E‘O//SI:\;?]F_] Groupes Actionnaires France France Etranger
+1 1 ORPEA Marian 33%; Sempre 17%; Bourse 48% 10678 117 3991
1 2 KORIAN Batipart 27%; Prédica 31%; ACM 12%; Mal okoff Médéric 11%; MACSF 5%; P ublic 14% 10169 120 5790
3 DOLCEA GDP Vendéme 100% 8612 113 0
4 MEDICA France Investisseurs institutionnels (BC Partners, AXA) 7780 96 1434
5 DOMUS VI Journel "sagesse" 60,37%; Daniel Caille 5,37%; DV Holding 0,26%; CNCE 17%; Macif 17% 6296 74 1989
+1 6 IGH (Groupe Imbert) Famille Imbert 100% 2441 33 0
-1 7 LENOBLE AGE (1) Dirigeants 61%; Cogepa 10%; Salariés 1%; Public 28% 2281 26 407
8 EMERA Financiére EMERA 81,16% 2059 25 220
9 COLISEE PATRIMOINE Teycheney 50,5%; Fauquet 49,5% 2054 27 ?
10 Groupe Mieux-Vivre Espace Loisirs concepts 94%, Partenaires financiers 6% 1482 25 0
11 SGMR MM Mennechet, Péculier 1425 23 0
12 RESEAU OMERIS Famille Soumali 88% 1199 17 0
+1 13 Sociétés Didier Germain 1123 18 0
-1 14 Groupe A plus Santé Famille Dubois 100% 886 13 88
+1 15 Résidalya Groupe Financiere Duval 70%; Hervé Hardy et associés 30% 861 13 0

Source : Le Mensuel des maisons de retraite daga2®09

(1) Sil'on rajoute le marché de la dépendance teaige, a savoir les cliniques de moyen séjourNbble Age
affiche bien 2 846 lits d’EHPAD et de Soins detS&in sus des 407 lits de MRPA en Belgique.

La majorité des structures privées d'accueil desquanes agées reste des établissements indépermdants
appartenant a des groupes de petite taille gérantl 3tablissements. Cependant, depuis quelqué&esmam
assiste a un important mouvement de concentratioa germis I'émergence de groupes nationaux ébmégx
d’envergure.

Présentation synthétique des principaux groupesrangiaux :

e Korian: Le Groupe Korian compte comme principaux actiomesaie Groupe immobilier Batipart,
spécialisé dans la gestion de parcs immobilierlidée du Crédit Agricole Predica, la filiale dbrédit
Mutuel ACM Vie et Médéric Morgan Stanley. Le Grougest développé par croissance externe avec
notamment les rachats de Finagest en 2001, Seram@)03, Réacti-Malt en 2004 et Medidep en
2005. Korian est c6té sur Eurolist. Korian est eré€n France, Allemagne et Italie

e Orpéa: Créé en 1989, le Groupe Orpéa s'impose comme tguramajeur sur les deux principaux
segments de la prise en charge : les maisons detee¢t les établissements de soins de suite et de
réadaptation. Présent en Italie, Belgique, Suis&sgagne, Orpéa est cdté sur Eurolist.

+ DOLCEA (GDP Vendome) : Crée en 1990, le Groupe GDP Vendome intervientlesumarche des
établissements d’hébergement pour personnes Aagépendhantes (EHPAD). Aujourd’hui®¥
gestionnaire privé francais d’EHPAD, GDP Vendémempte 100 résidences, dont 5 sous forme
associative.

» Groupe Medica : Acteur majeur de la prise en charge de la déperdamrcGroupe Medica est a la téte
de structures d’accueil et de soins médicalisées personnes dépendantes. Détenu majoritairement
par des investisseurs institutionnels, le Groupmemé une politique de développement active ces
derniéres années, marquée par le rachat en sept@®bt du Groupe EIS-Qualisanté, par I'acquisition
des Doyennés en 2003 et plus récemment en juldigb 2le 60% du capital de l'italien Aetas. Médica
détient 15 établissements en Italie.

« Domus VI : Avec le rachat de MAPAD services en 2006, Domugétla la téte de plus de 120 sites en
France en fin d’'année, dont 74 résidences de tetraédicalisées sous les enseignes Tiers Temps,
Thémis et Eleusis, 17 agences d'aides a domicitzdile), 6 résidences locatives avec services (Les
Templitudes), 13 centres d’accueil de jour et I0iqies de court et moyen séjour. Le Groupe possede
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également des activités complémentaires : une émlormation aux métiers sanitaires et médico-
sociaux et une résidence hételiere a SuresnesefEarsbre 2007, DomusVi a acquis le groupe Sedna,
présent au Québec avec 16 établissements pouriis800

6.3 Position du Groupe Noble Age
6.3.1 Les axes stratégiques du Groupe

Constitué¢ depuis le début des années 1990 parimréagt acquisitions de résidences médicalisées pou
personnes agées dépendantes et de soins de s@mupe Noble Age est aujourd’hui [€"7acteur du secteur
privé en France.

Le Groupe Noble Age a pour ambition de consolidepgsition d’acteur incontournable du marché duiser
aux personnes agées dépendantes :

- Valides ou semi valides ;

- Dépendantes sur les plans physique ou psychiquagde temporaire ou permanente.

La stratégie se concentre sur I'activité principdlexploitant d’établissements. En effet I'activilé@ propriété
immobiliere ne présente pas de synergie ni de cenmghtarité avec I'activité d’exploitant. Le positiement

du Groupe vise les établissements moyen et haugaieme, situés au cceur des villes ou dans des
agglomérations de plus de 50.000 habitants.

Depuis sa création, le Groupe Noble Age s’est éesir le service a la personne. Il a mis en cewmesavoir

faire dans le respect des quatre valeurs fondatesmiartagées par I'ensemble des collaborateu@rdupe :

- L’éthique, comme regroupement des valeurs qui ciemdries rapports entre toutes les parties presatte
projet de vie des établissements ;

- Le respect de la personne, comme base de la weramunauté ;

- Le sens du service, dicté par un professionnalisome disponibilité permanenét une réelle force
d’engagement ;

- La confiance, nos clients ayant besoin d'une écatiemtive leur permettant de se sentir chez entoueés
et sécurisés.

Pour mettre en ceuvre cette stratégie le GroupeeNadt s’est doté d’une organisation efficace, réact sire
au service de ses patients et de ses résidents :

- Chaque établissement est exploité de maniére aumarantissant la responsabilisation et la matimat
de chacun, ainsi qu’un service optimal aux clients

- Le Siege est organisé pour assurer les fonctionsupg@ort aux unités décentralisées et garantir une
permanence et une efficacité des controles totdvarisant I'adaptation des processus en place.

o Chaque service du Siege agit en totale indépendsfircd’éviter tout conflit d'intérét,

o La communication forte établie entre les servicedes établissements assure I'amélioration
permanente de la qualité et est garante de réactivi

o Dans sa démarche de qualité, le Groupe Noble Agar ailleurs fait le choix de n’exploiter que
des établissements neufs ou régulierement reresifs.n

La Groupe Noble Age entend poursuivre son dévelogoe en densifiant sa présence dans les régions
géographiques de France et de Belgique, par utieipation active a la consolidation d’'un marchéae trés
fragmenté et aux barriéres a I'entrée renforcées.

6.3.2 Les activités du Groupe Noble Age
Deux activités sont exercées par le Groupe Nobke:Ag

- La prise en charge de la dépendance permanentirades établissements d'hébergement pour personnes
agées dépendantes avec comme objectif de proptisas@mble des résidents un environnement hotlier
un accompagnement médical trés avancés et ce,guadfin de leur vie. Au sein de cette activité, Moble
Age propose :
— Une prise en charge spécifique des personnes dgpeadantes psychiquement
— Des formules d’hébergement en accueil séquemdigigoraire et de jour)
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- La prise en charge de la dépendance temporaireimua’établissements de soins de suite et de réatitap
(SSR) et clinique psychiatrique. L’accueil en SSRnaerne de facon générale des suites
d’hospitalisation pour permettre la transition taat le plan médical que psychologique avant leureau
domicile ou I'entrée en EHPAD ou en service de leépur. . L'accueil en clinique psychiatrique sisse
a des personnes présentant des troubles psyclo#guévrotiques.

Il est par ailleurs nécessaire de préciser queElBAD répondent a la réglementation générale dtesec
médico-social alors que les établissements de sleirssiite et psychiatriques sont couverts pardeengéentation
du domaine sanitaire.

6.3.2.1 La dépendance permanente

Au 31/12/2008, le Groupe Noble Age comptait 35 kfabments, pour un total de 3 253 lits :

- 26 EHPAD et 5 SSR (dont une clinique psychiatriqgref-rance ;
- 4 maisons de repos en Belgique.

Ces établissements accueillent des personnes sgydesalides et dépendantes avec deux objectifs fo
- assurer un mode et un niveau de vie a ses résicemigarables a ceux dont ils bénéficiaient avant le
arrivée ;
- constituer un haut standard dans les prestatiomidn@s et de restauration délivrées, quels gienso
les handicaps pris en charge.

L'age moyen d’entrée des résidents dans les ésebfisnts du Groupe Noble Age est d’environ 83 ara et
plupart d’entre eux est fortement dépendante déseletrée : 57% sont dépendants (GIR 1 a 4) et S¥btreés
dépendants (GIR 1 &'2)

Fort d'une expérience de prés de dix neuf ans @apsse en charge de la dépendance physique ehigsg, le
Groupe a su mettre au point un parc immobilier #lapune organisation humaine, s’assurant airnéiance
de ses résidents et de leurs familles. Le Groupdashe a respecter quatre principes qui lui semhble
indispensables au bon fonctionnement de ses &abients :

Des établissements au service du bien-étre des disits

Pour assurer une prestation de la meilleure quadissible, le Groupe Noble Age a fait le choix dastruire et
gérer des établissements de plus de 80 lits enmmeyé=n dessous de ce seull, il est plus complexadcilier

la fourniture de prestations collectives aux stadslade qualité du Groupe Noble Age (restauration,
hébergement, espaces de vie et d’accueil des émndlvec une rentabilité suffisante pour permédtpgrennité

de I'établissement.

La moyenne des lits par établissement au 31/12/28@@&blissait au-dela de 90 unités.

Le Groupe Noble Age a aussi fait le choix de meitthsposition des espaces suffisants a ses résidant pour
leur qualité de vie que pour faire face a I'évalatde leurs besoins en terme de dépendance :
- Les établissements bénéficient d'une surface campeintre 4 300 m2 et 5500m?, équitablement
répartie entre les zones privatives et les pact@smunes ;
- lls possedent entre 96% et 100% de chambres ingilles, aménagées et meublées pour faire face a
toutes les dépendances, tout en assurant destjprestadtelieres haut de gamme ;
- Chaque résident bénéficie en moyenne :
- D’environ 50m2 SHON (surface hors ceuvre nette) ;

- De chambre individuelle de 21m? et plus.

! Selon une étude récente, les personnes agéestanirmaison de retraite souffrent en moyenne a8 2ypes
de pathologies :

- 50% souffrent de trouble de type Alzheimer ;

- 35% ont des problemes cardiovasculaires ;

- 42% souffrent d'arthrose ;

- 12% ont des pathologies pulmonaires ou respiraoire

- 10% souffrent de cancers ;

- 22% des pathologies digestives.
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Chaque établissement (sous la conduite du servioobilier du Groupe) favorise au maximum la
personnalisation du logement des résidents, towtssnciant les familles, afin de recréer un envieoment le
plus proche possible de celui que la personne &géanu a son domicile.

S'agissant des établissements que le Groupe N@#ea/Aonstruits ou restructurés : les travaux Entéalisés
en respectant un cahier des charges précis, d@im répondre aux besoins physiques et au biendéise
personnes agées dépendantes, grace a un sawiadaurmulé depuis prés de 20 ans. Toutes les chambs

sanitaires et I'ensemble des parties communes dgmbraux normes de sécurité et d'accessibilité eoant aux
personnes les plus dépendantes. Les infrastructaresnotamment étudiées pour limiter le risqueltge. Des
ascenseurs de forte capacité sont disposés déatsliséement pour favoriser la mobilité interneu@minimum

de temps.

S'agissant des établissements existants que lep&rmuepris et qui étaient souvent inadaptés aiddit§ de
services aux standards du Groupe Noble Age (vétusadléquation de la structure du batiment eta), u
processus systématique de remise a neuf et d'diberptauix besoins spécifiques de la dépendance pemtaa
été mis en place, sur une durée de 12 a 30 mais,chaque établissement acquis.

Des établissements structurés en unités de vie antmes

Afin de garantir une convivialité maximale a sesidénts, de permettre aux équipes de mieux coenkeir
résidents dont elles ont la charge, d’assurer wn stiun controle permanents de la qualité desénble des
services (hételiers, suivis sanitaire et médical)de constituer un véritable outii de managemens de
collaborateurs, le Groupe Noble Age a choisi d’aiger tous ses établissements en unités de vie@mues,
bénéficiant chacune d'un personnel dédié. Cettardsgtion permet en outre de pouvoir réagir trpgeament,
voire en temps réel lorsqu’un dysfonctionnementeasstaté.

Chaque unité de vie, autonome, accueille une vimgtee résidents et est placée sous la respornéatfiline
maitresse de maison (aide-soignante ou aide m@digrhiologique), assistée de 4 a 5 aides-soignantes.

Ces équipes ont pour mission de :
- Répondre aux besoins et demandes des résidentuBkstsur 24, 365 jours par an ;
- S'adapter et prendre en charge les différents tgpetependance ou pathologies des résidents ;
- Maitriser la majeure partie des risques liés ariaepen charge de personnes fragilisées par leur
dépendance ou pathologie.

Ces unités de vie comprennent des chambres indiNedu (quelques chambres permettent d’accueills de
couples), des salons collectifs permettant la uveatin et les activités d’animation, des espaces d
déambulation ainsi que des jardins indépendants ldacas des unités accueillant des personnesieldtsas.

Dans chaque établissement, 'organisation et letfonnement des unités de vie s'intégrent au s&ined
structure transversale commune :

Direction d'établissement

Personnel Animation & Hotellerie &

Administratif Médical Vie Sociale Restauration

Unité de vie 1 Unité de vie 2 Unité de vie 3 Unité de vie 4

Personnel Personnel Personnel Personnel
Paramédical Paramédical Paramédical Paramédical
& & & &
d’accompagnement d’accompagnement d’accompagnement d’accompagnement

% Entre 3 et 6 unités de vie par établissement.
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- L’équipe médicale est composée du médecin coordonnateur, de [Iirfien coordinatrice,
d'infirmiéres et peut intégrer un psychologue, sgghomotricien et/ou une ergothérapeute. Elle est e
charge du suivi médical des résidents ; cette égegb fortement pluridisciplinaire et 'interventi@n
son sein de professionnels de formation complérmenp@rmet d’améliorer I'analyse des besoins des
résidents en ce qui concerne leur prise en chagge mermet également de proposer des solutions plus
diversifiées a chaque fois :

o Les interventions des psychologues des établisssrdenGroupe se font aupres des résidents
ou patients et/ou de leur famille. Ces intervergiosont toujours coordonnées par
I'IDEC (Infirmiére coordinatrice) et le MEDEC (mécia coordonnateur) et donnent lieu

systématiguement a des comptes-rendus; les psygphed participent également a la
formation interne des équipes ;

o De méme la présence d’ergothérapeute et/ou de qswilhicien apporte une dimension
complémentaire en particulier au niveau des résides plus dépendants psychiquement et de
ceux dont le handicap physique justifie une adaptatu ou au milieu de vie ;

o La présence de ces derniers professionnels trouss toute sa justification dans le lien que
souhaite faire le Groupe en permanence entre tastés d’animation, les activités de soin, et
les activités de maintien de I'autonomie des régile

- L’équipe en charge de la restauratiorplacée sous la responsabilité d’'un Chef, complesédquipes
de cuisines et de service en salle ;

- L’équipe de nettoyage et de maintenangen charge de la propreté, de la blanchisserie ¢ petite
maintenance est également placée sous la resplitésahine Gouvernante ou d'une Responsable
d’hétellerie

Les repas demeurant a la fois le plaisir et lemgtde la journée, le Groupe Noble Age a toujouthaié en
faire des moments forts. Aussi, les plats sontimésssur place par des chefs salariés du Grouparti d’'un
maximum de produits frais, et sont servis en sidleestaurant « a 'assiette » par des professi®iveservice.
La prestation est proposée a I'ensemble des résidenpatients quel que soit leur handicap et fevgau de
dépendance.

Toutes ces équipes, autonomes et responsabilsagsplacées sous l'autorité du Directeur d’Etalelisent, en
lien permanent avec le Siege. Dans une logiqueudité maximale, tous les membres de ces équipesne le
personnel des unités de vie, sont salariés debs&tients, filiales du Groupe Noble Age.

Des établissements ouverts sur I'extérieur

En plus des unités de vie autonomes, chaque &aivient du Groupe Noble Age comprend un restaulast,
salles de réception et d’animation ainsi que dea@s verts communs. Ces lieux de vie sont conqQus p
permettre aux résidents de recevoir leur familledeusimplement varier leur quotidien. Les résidencsat
également un salon de coiffure et facilitent de igr@ngénérale I'accés a différentes prestationsetieice via
des partenariats ou le développement en interisemices spécifiques.

Les résidences du Groupe favorisent de maniéragéné

- Les échanges avec I'extérieur (sorties, voyages) ;

- Les échanges intergénérationnels avec les écetesrédches...

- Llintervention de bénévoles ;

- La participation aux activités sociales et cultie®locales;

- Les partenariats avec d'autres établissements reicee de maintien a domicile médicaux sociaux et
sanitaires.

Le projet social et culturel, partie intégrante piojet de vie, se décline également sous la forendifiérents

ateliers permettant a chaque résident d'étre prishaarge quotidiennement, pour une activité indiglte ou

collective :

- Activités corporelles liés au corps et a I'imagesté: esthétique, danse et écoute musicale, gymedet
massage...

- Activités de la vie sociale : mémoire, réalisatiban journal, atelier informatique, lecture etiéme ;

- Activités créatrices : activités manuelles ;

- Activités de la vie quotidienne, du cadre de \eisine, soins des animaux, jardinage ;

- Echanges avec I'extérieur.
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En complément, le Groupe Noble Age étudie en peema la possibilité d’offrir de nouvelles prestatia ses
résidents, en fonction des demandes qui remonégnilierement, notamment via les enquétes annudées
satisfaction.

6.3.2.2 La dépendance psychique, une prise en charge gpéxif

Des structures immobilieéres adaptées a la prise emarge des troubles comportementaux

Dans chacun des établissements du Groupe Nobleuhged deux unités de vie sont réservées a I'dcdesi
résidents désorientés, souffrant notamment de ladiead’Alzheimer. Ces unités sont congues pounggr les
résidents, maintenir au maximum leur autonomiemedtre la déambulation tout en assurant leur sécuri

Elles bénéficient :
- d'un personnel adapté et formé, capable de résssterde long terme aux épreuves émotionnelles
générées par la confrontation a ces troubles campentaux ;
- de locaux adaptés avec des espaces de déambulatgorsants ;
- d'une sécurité renforcée visant a réduire au miesixisques physiques pour les résidents.

La conception d'unités de vie adaptées est le ffuihe expérience d’'une quinzaine d’années, coméengec
la création en 1995 du Parc de Diane a Nanteslissaiment composé de 4 unités de vie entieremefiée
aux résidents désorientés.

Celles-ci sont toutes articulées autour d’'un pd@at@l comprenant les salons, le bureau de la @ss#rde
maison, une kitchenette, un sanitaire douche ads#piée zone de relaxation. En outre chaque faisogla est
possible I'établissement prévoit une piéce dédiéeaativités en petit groupe, a la mise en placm girojet de
type Snoezelen ou a des activités d’ergothéraps.unités de vie accueillant les personnes agéesieidtées
sont sécurisées par des codes d’'accés. Les chardbrgsla signalétique est adaptée (possibilité ale |
personnaliser par des photos, images) permettentésidents de retrouver leur intimité tout en assula
sécurité nécessaire (serrure a chaque porte debchawec verrou intérieur et barillet a clef exdérj fenétres
prévues avec un systeme d'ouverture oscillo-bati@at une ouverture restreinte pour éviter towjued. Les
repéres sont facilités dans chaque unité de vipeemettant les déambulations et en créant des dewxie et
d’animation propices aux activités concomitantepldsieurs groupes de résidents. Un travail sucdegeurs et
les formes est fait pour tenir compte des effetsvihillissement sur les perceptions des personiggesi
(presbytie, fréquence des cataractes diminuantiderichination des couleurs, éventuels troubles itdgn
rendant difficile la compréhension des informatiohsne signalétique). La décoration de I'établissatrest le
fruit d’une collaboration étroite entre I'architectle décorateur et la direction du Noble Age négjalement
avec les équipes qui menent a terme le projetaletdie projet de soins.

Chacune de ces unités spécifiques permet un agegs & un jardin privatif, permettant ainsi lesdulations
tant en intérieur qu’en extérieur. Enfin lorsquéacest réalisable, la salle de restauration egésidans un
espace bien distinct de I'unité de vie du résidpatmettant ainsi que le moment du repas deviepmenyme
d'une « sortie au restaurant » sans pour autaer cé trop importants bouleversements dans la eieab
malades tres fragiles.

Des projets de vie et des projets de soins adapté prise en charge des troubles comportementaux

Le Groupe Noble Agea élaboré un concept général permettant d’appdesrréponses aux besoins de la
personne agée. La mise en pladen projet de vie au sein de chaque unité de vieuae prise en charge
spécifique des personnes agées dépendantes psychigantsont des éléments forts de ce concept.

Ces principes de fonctionnement visent a propossrédablissements ou le « soin » et le « prendne»ssont
fondamentaux, ou les repas préparés sur place gméquipes salariées sont des moments de plaisie et
partage, des établissements ouverts sur I'extégegroposant un projet social et culturel ambKielans un
cadre de vie sécurisant. Ces orientations génévalent a insérer I'établissement dans la vie dgtég au-dela
des simples accords ou conventions avec des gtescsanitaires ou médico-sociales. Elles visentganiser
I'établissement en services sous la responsalitévéritables chefs de services, appuis et condeilsa
direction d'établissement. Elles visent enfin atneeén ceuvre un travail en équipes pluridisciptemautour de
réunions hebdomadaires pour partager, déciderfietsei les objectifs et conditions de la prise drarge
souhaitée.

L'accueil dans le cadre d'unités spécifiques, dadents atteints de maladie d’Alzheimer ameéne tuge a
confier ces unités des maitresses de maisofaide soignante dipldomée ou aide médico-psychqlagi ayant
une bonne connaissance des personnes agées déssiieasponsables de I'organisation de la vita geise en
charge globale des résidents en lien avec I'enseghbll’'équipe soignante et I'animatrice. |l estsaysévu la
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présence permanente de trois aides soignantes dutéiM au long de la journée dans ces unités.

La maitresse de maison met en ceuvre la prise egecgibale et la vie quotidienne au sein de chanité en
lien avec I'équipe médicale, I'animateur, le psycHogue, le psychomotricien et/ou I'ergothérapeuteElle a
un role particulierement important dans I'organ@ate la prise en charge médicale, les liens Bstamilles,
la direction, les IDE, le suivi des résidents... [ la référente de son unité.

Le projet de vie de ces unités

La prise en charge des résidents au sein de ceité mtégre les notions d’animation, de maintiess d
autonomies de chacun des résidents : ceci impligieela mise en place des projets individualiséslagblus
précise possible et fasse appel a l'ensemble dguipé et aux intervenants extérieurs tels que les
kinésithérapeutes. Dans certains cas et si la dBomgnécessaire est obtenue auprés de la DDA8S @onseil
Général, I'accueil de résidents plus jeunes soniffte la maladie pourra étre envisagé a la comdigioe le

projet de vie individuel de la personne soit contpatavec le projet et le fonctionnement de I'ésd#ment.

Au sein de cette unité, la prise en charge se faivant tout au quotidien : elle se traduit dans touges gestes
et toutes les relations de la vie quotidiennd.’objectif est de permettre tout particulieremenix résidents de
faire par eux-mémes le maximum, de les stimules,delliciter. Les activités proposées tout au laiegla
journée prennent en compte les aspects ludiqueso@tupationnels mais aussi les aspects de soireet d
prévention, notions trés imbriquées entre ellescenqui concerne ces résidents particulierementilésag
Psychologue, psychomotricien, ergothérapeute etateur, en étroite collaboration avec la maitrelesmaison
et I'équipe de I'unité, mettent en place un praojeitfait référence aux éléments suivants par exemgl:
- le temps et I'espace,
- les événements de la vie courante (toilette, rd@dstudes de vie....),
- la communication, la vie en groupe,
- le maintien des acquis et des fonctions intelldletadatelier mémoire pour certains, lecture, jeux,
chants ....), travail sur la respiration et le sauffl
- les fonctions sensorielles (travail en ateliermmpee, modelage, musique, par exemple dans le
cadre d’'un atelier de musicothérapie, travail sarrepéres),
- culinothérapie : réveil des sens par les odeurgpl# ; cet atelier redonne le sentiment d'utilité,
permet un travail de dextérité gestuelle, de comagan,
- sorties : orientation spatiale ; casser la sensatienfermement,
- gymnastique douce : travail sur le schéma corpatggnomie gestuelle,
- stimulation sensorielle par le toucher et les osleuetrouver des émotions et des souvenirs ;
- massages : bien étre et détente,
- esthétique : coiffure, maquillage... valorisationl'teage et de I'estime de soi
- le jardinage extérieur dans le jardin réservé.

L’organisation et le suivi de la restauration doivet étre adaptés aux besoins particuliers des résides de

ces unités. Les notions de soins, de prendre soirde vie quotidienne sont ici trés liées.

Ainsi dans la mesure du possible les petits déjsusent pris en commun dans les lieux de vie, ¢gpegumet

d’'une part une aide et une surveillance plus eféisaet d’autre part une convivialité réelle. Barendu ceci
n'exclut pas la possibilité de prise en chambrealespas.

Les repas du midi et du soir sont pris de facorég@a dans la salle a manger dédiée a I'unité dandis en
dehors de celle-ci. Comme nous I'avons précisé Ipiug, ceci reléve d'une volonté de ne pas isol@lément
résidents et personnels au sein de l'unité et eticpber de favoriser autant que possible les camications
entre 'ensemble des résidents sans pour autarfiiesit de géne pour les uns ou les autres. Bi@meéut selon
les besoins, des repas peuvent étre servis adesdumnité de vie ou en chambres. Les golters seamis soit au
jardin chaque fois que le temps le permet, poux ¢elille souhaiteront, soit dans le salon de viéuiaté

Le projet de soins

Traditionnellement, dans le milieu médico-sociagctent était mis sur le soin médical, sur I'agehinique du
soin :faire le soin Il s’agit d’'ailleurs du principal savoir-faire sgigné aypersonnelsoignantdans les instituts
de formation. L’objet du soin est alors I'organelawi@, qu'il convient de « réparer » pour retrouverien-étre
physique. Cet aspect du soin est dénué de touhlierain entre le soignant et la personne malade.

Il existe néanmoins une deuxiéme forme de soimgadlletout le personnelpeut et doit étre sensibilisé. Il
s’agit duprendre soin. L'objet du soin devient alors le résident lui-m&nhe sujet en tant que personne : on
recherche alors son bien-étre physique, psychalegi mental.

Cette deuxieme approche du soin est indispensabis veut proposer un soin de qualité, notamnpir les
personnes atteintes de troubles démentiels. Lenaoigegarde alors le patient comme un étre hunnaioue,
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souffrant d’'une pathologie donnée. Il se doit aldes soigner la maladie, en s'appuyant sur les nembr
protocoles médicaux formalisés, et il entreprengsaune relation soignante individuelle avec leigmat Ce

concept du « prendre soin » renvoie le soignamisgpgsopres valeurs et a son éthique du soin. @d#ton est

unique, elle varie en fonction des individus quedgnant aura a soigner.

« Prendre soin » se réfere donc a cette attentticpliere que l'on va porter a une personne \ivame
situation particuliére en vue de lui venir en aide, contribuer a son bien-étre, de promouvoir saésaCe
concept est une des bases de 'accompagnementapdse en charge des personnes agées accuaillissin
des unités pour malades Alzheimer des établisssndenGroupe Noble Age.

Si les notions de soin et prendre soin sont défmues et considérées comme indispensables darertam
nombre de démarche thérapeutique (soins palliggifse en charge de pathologie graves, périodegtppést
chirurgicales), il n’en va pas aussi facilementsépre le soin concerne la prise en charge au longs ade
personnes atteintes de pathologies chroniques sbintégrées, depuis trés longtemps dans leur vécu.
C’est pourquoi cette approche du soin et du presdirejustifie une formation continue permanentaretravail
d’échange dans les équipes : le prendre soin rtepdsi aboutir a des différenciations dans le siéiesl aux
différentes personnalités des soignants intervereanfil du temps.

Le Groupe Noble Age a intégré cette notion et matlace au sein de ses établissements une sémesglees et
d’actions qui vont dans ce sens :

- Intégration des notions de soins et d’animation

- Travail inter disciplinaire permanent mettant emtasts les techniciens soignants et les
personnels qui prennent soin du confort et du éiemn

- Présence d’'une psychologue dans les équipes

- Responsabilité d’équipes et des unités de vie éerdides aides soignantes ou aides médico-
psychologiques et non a des infirmieres depuis @u$3 ans maintenant

- Mise en ceuvre de démarche de type « Humanitude »

- Intégration de l'animation dans le »soin » et entipalier par exemple mise en place de «
cafés philo », dont un des objectif est de redommesens individuel a chaque personne agée
malade.

Ces « cafés philo » participent a la reconnaissgrareles soignants qui y participent, du
caractére unique de chacun des résidents en téttegaumain.

Par ailleurs, pour garantir le droit des résidegttsaméliorer la qualité de la prise en charge,eeglldoit
nécessairement intégrer un programme de promo#ofa dientraitance et par conséquent de lutte edatr
maltraitance. La maltraitance est un sujet encersible, difficile a évoquer, et reste parfois sesmée par
méconnaissance, non information ou/et non sersalitin du personnel soignant. Elle est I'affairgales. Tous
doivent mieux connaitre les dispositifs de repérage signalement et de traitement des situations de
maltraitance.

La promotion de la bientraitance passe concrétepearies mesures suivantes :

« Formation théorique pour I'ensemble du personnel lpamédecin coordonnateur et/ou l'infirmiere
coordinatrice

« Mise en place de réunions de staff hebdomadainesmhanger sur les bonnes pratiques et les cpsste
en charge difficiles

« Mise en place de chefs de services (comme les enaits de maison) véritables managers de terrain
encadrant au plus preés les équipes

< Recours a une association de prévention de laatalice et & des formateurs extérieurs

« Rédaction de procédures et de protocoles formalcsasavoir-étre et savoir-faire

«  Suivi statistique et proposition d’actions commupasla Direction qualité du Groupe

Les progrés dans ce domaine seront directementraiges a travers :
* L’identification des protocoles de prises en charge
e Le nombre de personnel formé
e Le nombre de plaintes enregistré
e Le traitement de ces plaintes
La prise en charge des résidents atteints de gewldmentiels repose Kucritéres essentiels
- Un souci d’évaluation a I'entrée de la personne agée dans I'établisserde son état de santé et de
son degré d’autonomie.
- Une capacité d'adaptationa I'évolution de la situation au fur et a mesuwge@mps.
- Une volonté d’accompagnement de fin de vie.
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Les formules d’hébergemeniroposées par le Groupe rendent bien compte debgsttif, en particulier d’une
volonté d’adaptation aux différents stades de natibn des conduites et des besoins que représante
vieillesse :

- Accueil de jour pour personnes agées désorientées. Il doit peareiix familles et aux aidants de
confier ponctuellement leur parent, soit pour «oadgresser », soit pour vaquer a des occupations
nécessitant un peu de temps libre. Le Groupe Nagécompte aujourd’hui 11 EHPAD proposant de
I'accueil de jour et des projets sont lancés sautBes structures.

- Accueil en séjour temporairequi permet un hébergement momentané pour répandree nécessité
de prise en charge limitée dans le temps : vacatheda famille ou travaux dans le lieu habituel de
résidence par exemple mais aussi périodes de @svesice ou besoin d’adaptation a un futur séjour
définitif.

- Un accueil en séjour permanentjui propose un accueil, sans limite de temps,@efaonne agée dont
les difficultés s’accroissent, nécessitant uneepeis charge spécifique et adaptée.

6.3.2.3 La dépendance temporaire

Au 31/12/2008, le Groupe Noble Age détenait quateblissements de soins de suite et rééducatiemest
clinique psychiatrique.

Rappelons que les SSR accueillent les personnasmsdiune opération chirurgicale ou d'un séjousyitalier
dans l'impossibilité de regagner immédiatement léamicile ou leur maison de retraite, car ayanblrese
soins lourds ou de rééducation. Le Groupe Nobleldggrend en charge, pour une durée moyenne {miB)
afin d’assurer la meilleure transition possibleretthopital et le retour a la vie normale, tant Ruplan médical
que psychologique. Dans cette logique, le lien de'damilles est alors fortement sollicité.

Organisés en unités de soins d'une trentaine gleldis établissements du Noble Age proposent aisaaiux
patients des plateaux techniques pointus (balnémile® ergothérapie, kinésithérapie) ainsi que elgsmces
communs hoteliers agréables (salons, salle a mgadgients, salle & manger familles).

Sous la responsabilité globale du Médecin Coordmumaet de la Direction des Soins Infirmiers, clagmité
comprend un ou des médecins généralistes ou SpéEsadt une équipe médicale et paramédicale dediée

Les établissements psychiatriques accueillent eux ges durées d’une trentaine de jours envirorpdesonnes
présentant des troubles psychotiques et névrotigigesype dépression, névroses multiformes, psyshose
troubles obsessionnels compulsifs. Ces établissisnstadressent a des patients requérant des smitiaus, en
hospitalisation libre ou sous contrainte, afin dettne en place les traitements et le suivi adaptémettant la
sortie et la réinsertion du patient pris en charge.

6.3.3 L’organisation du Groupe Noble Age

Le Groupe Noble Age a développé une approche teggatique de son métier qui s’est traduite panike en
place d’'une structure a la fois délocalisée etradisée :

- Une gestion locale des établissements avec unaisaj@n par petites équipes, afin de responsabilis
au maximum les collaborateurs et assurer la medlegactivité ;

- Une gestion centralisée des fonctions de conseiiietitation et de contrdle, pour :
- Assurer une cohérence des actions
- Assurer la plus grande efficacité des contrbles
- Améliorer en permanence les processus et les poestaffertes.

6.3.3.1 L’organisation d'un établissement type

Chaque établissement est responsable, sous I'#utloriDirecteur d’Etablissement :

- De la qualité globale de la prise en charge deglests/patients, de leur bien-étre et de leur
participation a la vie de I'établissement, avecftasilles ;

- De l'application des régles et procédures du Sjége

- De sa promotion commerciale ;

- De sa gestion financiére quotidienne (achat degsefburnitures, prévision de trésorerie etc.) ;

- De la gestion quotidienne de ses ressources hugyalaas le cadre budgétaire fixé annuellement avec
le Siége :

0 Gestion du planning ;
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0 Gestion des remplacements ;
- D’impulser, coordonner et appliquer le projet quiapUALIPERF, en liaison avec le Siege.

Cette délégation de responsabilité permet :
- Une forte responsabilisation du personnel, encpdréun management direct, limitant par exemple le
risque d’absentéisme ;
- Une meilleure maitrise des risques et une réa¢timaximale ;

Dans cette logique de délocalisation, chaque &tslient est administré par une société de geséidied
détenue directement ou indirectement par la SA dbl&lAge. Aucune des sociétés de gestion du GriNojde
Age ne détient les immeubles qui logent ses aétvite services a la personne, le Groupe Noble fgeta
choisi de les revendre a des investisseurs apoiisassuré leur conception et construction.

Les sociétés de gestion filiales du Groupe veraentiellement un mandat de gestion a la holding 8Aldble
Age, en rémunération notamment des services sgiyanviron 6% de leur chiffre d'affaires) :
- Définition du positionnement qualité et tarifaire Iitablissement ;
- Surveillance de la bonne tenue de I'établissemededa qualité des services offerts pour satisfkr
clientele ;
- Sélection et négociation de tous les contrats séoes a l'entretien et a I'exploitation de
I'établissement, ainsi que les contrats d’assunce
- Assistance en cas de contrfle des administratiosis eas de contentieux et litiges de toute nagture
- Détermination de la politique salariale, de l'origation des établissements et assistance quant a la
gestion du personnel : sélection, engagement, gsiocl du contrat de travail, affectation, détachaimne
formation, licenciement, négociations avec les gatd etc. ;
- Détermination des programmes d’actions commercg&lgsiblicitaires ;
- Tenue de la comptabilité générale et analytiquda detsorerie et de la paie ;
- Suivi des indicateurs de gestion, élaboration delgbts et des situations intermédiaires ;
- Négociation et suivi des conventions tripartites@les tutelles ;
- Suivi juridique de toutes les sociétés ;
- Suivi de tous les travaux de restructuration, ad&tign et de renouvellement du mobilier ;
- Assistance a la mise en ceuvre de la démarcheéjuali
- Définition des procédures médicales et assistanaatdga son application.

Concernant le taux applicable de rémunératiomitill'objet d’'une justification ex post.

Comme toute démarche d'évaluation, certaines giiess rendues se révélent plus aisées a quardifiea
valoriser que d'autres. Tel en est-il des prestatide gestion récurrentes lorsque I'établissermarjoint les
standards de fonctionnement du Groupe Noble Agdlesrelatives a la réorganisation étant par eaplus
difficiles @ mesurer compte tenu des spécificitdappes a chaque opération de reprise. Néanmoinsge qlan
strictement financier, comme ces derniéres presisise réalisent au cours des premieres annéqdaitation,
elles revétent une importance financiére particalié

Afin de s'assurer que le montant des redevancédmitges facturées par la Société mandataire autBec
Exploitantes couvre a juste proportion les chardesstructure centrales, plusieurs approches sont do
conduites, leur combinaison apportant des éléntent®nclusion positifs quant au taux de mandaticqapp

6.3.3.2 Les fonctions centrales (cf. organigramme 13.3.4)

Les fonctions centrales sont localisées au seila d®lding SA Le Noble Age. Sous l'autorité de ladation
Générale, 6 Directions indépendantes interagisseime elles et avec chaque établissement, dansaloeté
permanente d’amélioration des prestations de cpié&valuation et de controle.

Ces interactions quotidiennes sont formalisées temukes par l'organisation de comités de direction
hebdomadaires, visant a la gestion efficace etertée de toutes les problématiques du Groupe.

Direction Générale

La Direction Générale est composée de Jean-Pa@dTSéRXavier DEJARDINS.

- Jean- Paul SIRET s’occupe plus particulieremenadgstion opérationnelle du Groupe ;

- Xavier DEJARDINS gére le développement du Groude §hancement de ce développement. ;
- Damien BILLARD en charge des Finances, comptabitigde et juridique du Groupe ;

- Willy SIRET en charges des opérations
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Direction de I'Exploitation

La direction de I'exploitation, composée de 11 pares, est dirigée par le Directeur Général Délémué
Opérations (« DGO »), Willy SIRET. Il est assisté cinq directeurs d’Exploitation (« DEX »), de geu
assistantes, d’'une responsable des relations ageautorités de tarification, d'une responsableketarg et
d’'une directrice de la communication. Véritable teec de la coordination et de la centralisatiodadpolitique
du Groupe, la direction d’exploitation s’articularficulierement autour de 3 axes :

L'animation du réseau des établissements

Les DEX sont en communication permanente avecitestdurs d'établissements dont ils ont la chatgeng¢
plusieurs objectifs, notamment :

- la maitrise de la gestion financiére et budgétalmamaine, administrative et qualitative des
établissements ;

- la liaison entre les établissements et les dift&®mlirections du Sieége afin d'anticiper, analyser
apporter des solutions aux différentes enjeux eatblpmatiques liés au fonctionnement des
établissements ;

- Ilimpulsion, la coordination et le suivi du pro@UALIPERF.

Sur le plan pratique, les DEX sont basés au Siégje sont en déplacement 2 a 3 jours par semaiseiawdes
établissements.

Les DEX et le DGdO sont aussi en premiére ligner pauestructuration des établissements rachetés lpo
mise aux standards du Groupe Noble Age.

La gestion des relations avec les tutelles

La Direction de I'Exploitation est aussi en chadge la relation avec les tutelles. Cette relatiaffettue en
coordination avec les directeurs d’établissement.

Les principaux contacts ont notamment lieu lorsé&l@nements suivants pour I'activité de soins desu

- Dépdt de dossier DRASS / ARH pour la création, tesion ou la reprise d’'un établissement et
passage en CROS (Comité Régional Organisationad@ipour la revue du dossier,

- Une fois l'activité ouverte lors de la négociatides contrats d’objectifs et de moyens tous less an
avec I'ARH et la CRAM et lors de la négociation dasx de revalorisation chaque année,

- Démarche d’accréditation menée par 'HAS (Hauteolité de Santé). Afin d’assurer I'amélioration
continue de la qualité et de la sécurité des somss les établissements de santé publics ou privés
doivent faire I'objet d’une procédure externe diéation dénommée accréditation. Cette procédure,
conduite par la Haute Autorité de Santé (HAS), \@sporter une appréciation indépendante sur la
qualité d'un établissement, a l'aide d'indicateud®e criteres et de référentiels portant sur les
procédures, les bonnes pratiques et les résuidtsteblissement.

Pour les EHPAD, les contacts avec les autoritésitedle ont notamment lieu lors des événementsasisv:
- Dépbdt de dossier a la DDASS et au Conseil Géngras passage en CROSMS pour la création,
I'extension ou la reprise d'un établissement,
- Obtention des autorisations pour 15 ans,
- Neégociation des conventions tripartites pour 5 ans,
- Neégociation annuelle :
o0 De I'enveloppe de soins annuelle avec la DDASS,
0 Des tarifs dépendance avec le Conseil Général,
o Des tarifs habilités aide sociale avec le Conséilézal.

Dans ce cadre, le Groupe Noble Age a choisi deplifmer dans un certain nombre d’organismes courib a
I'organisation et I'évolution de la profession :

- administrateur du Synerpa

- commissions du Synerpa

-  CROSMSs

- HAS

- Administrateur du CSSR-FHP (Branche de la FHP corace les Soins de Suite et Réadaptation)
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La mise en place et le suivi du systeme QUALIPERF

Dans un souci d’amélioration permanent, le Groupmis en place la formation QUALIPERF. Elle a pour
objectif la généralisation au sein de tous leslissdments des meilleures pratiques identifiées ddmaque
domaine d’activité (soins, restauration...).

Dans la pratique, le Groupe Noble Age propose apsonnel le plus qualifié des activités transless
d’'audit des pratiques ou de formation dans lesliés#ments. Cette pratique est particulieremenbntapte lors
de 'acquisition d’'établissements existants ou teda création de nouveaux établissements.

Direction Médicale et Qualité
La direction médicale est animée par le docteur G@ZIC, médecin gériatre expérimenté.

La Direction Médicale et Qualité a deux principalessions :
- La mise en place, le suivi et le contrdle de latigple médicale du Groupe ;
- Le suivi de la politique qualité du Groupe.

La direction médicale du Groupe traite notammestgteblématiques suivantes :

- La gestion des risques hosocomiaux ;

- Le traitement et la prise en charge des persorgeessdémentes ;

- Le risque de maltraitance psychique ou physiqui/eaou passive, des personnes agées dépendantes ;

- La gestion des soins aux résidents ;

- La gestion des hospitalisations ;

- Le circuit du médicament ;

- La gestion du suivi de I'hygiéne alimentaire ;

- Le suivi du risque Iégionnelle ;

- Llidentification et la correction des dysfonctiomnents et des risques, en lien permanent avec les
établissements et la direction d’exploitation;

- Elaboration et validation de protocoles et procéduat outils nécessaires ;

- Formation ;

- Participation aux dossiers de création et de reglstablissements.

La Direction Médicale assiste aussi la Directionmiaobiliere pour la conception et la rénovation des
établissements, ainsi que la Direction des Resssititimaines afin d’optimiser sa politique de rezment.

Au-dela des audits fréquents menés dans chaqubssééabent par la Direction Médicale et Qualité &tnd
important travail sur le terrain, des procédurespmttocoles précis stricts sont mis en place ddremjue
établissement, dont le suivi et le contrdle sostueés en lien avec I'équipe QUALIPERF.

Les contrbles de la Direction Médicale et Qualdatdacilités par un systeme de reporting efficace
- Un rapport trimestriel de chaque établissement &t des chutes, des maladies détectées, des
hospitalisations, de la sortie éventuelle de cestaésidents etc. Le rapport d’hospitalisation petrm
notamment de mettre en place une analyse des chospsalisations des résidents et éventuellement
de proposer des alternatives, sachant que touf@taiisation est traumatisante pour le résident lui
méme et est un risque de transmission de maladssamiales ;
- Le rapport d’activité médicale annuel de chaque EBIP
- Un rapport d’établissement en cas de décés d’uremaiu d’accident ponctuel pouvant entrainer une
réaction de la famille et/ou une plainte;
- Une transmission systématique des plaintes degeritsiou de leurs familles.
Des questionnaires de satisfaction sont aussi &svdirectement au Siege par les résidents ou fammdles,
lors des enquétes annuelles de satisfaction.

Cf. le chapitre 4.1.2 pour une présentation déitles principales procédures et moyens mis ea pisant a la
limitation des risques sanitaires.

Direction de I'l'mmobilier

La Direction de I'lmmobilier est constituée duneguipe de 9 personnes, sous la direction d’Eric
CHAMBRELAN :
- 2 directeurs de programmes, en charge de I'animagtodu suivi des opérations de construction,
restructuration et extension d’'établissements ;
- 1 directeur technique, qui intervient au stadeadeohception et du chiffrage des projets ;
- 1 décorateur-architecte d'intérieur chargé de teecence de la décoration au niveau du Groupe ;
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- 1 directeur « Patrimoine, Sécurité et Maintenanocenscharge du respect des normes de sécurité et de
la réalisation de tous travaux nécessaires dacadee réglementaire ou dans le cadre du cahier des
charges « Noble Age ».

- 1 responsable du mobilier (choix, achats et gestioparc mobilier) ;

- 1 assistante en support du directeur techniqguestiecteurs de programme ;

- 1 assistante chargée de la tenue & jour des talfieanciers des opérations immobiliéres.

L’objectif qualitatif de développement de GNA saduit par le fait que chaque établissement domdpe a un
ensemble de prestations décrites dans le cahiectdgges immobilier, ces prestations constituasitniermes
minimales acceptables par le Groupe. Ces normégmlgjaent qu’il s’agisse d’'un établissement existan
réhabiliter, d’une extension a réaliser ou d'uréation d’établissement. Cela s’exprime concréetdémpanle fait
que chaque établissement existant repris fait ¢bbp travaux afin de se conformer au cahier dasgels du
Groupe Noble Age.

Le Groupe Noble Age a fait le choix stratégiquendepas étre propriétaire des batiments qu'il expldans les

opérations d'acquisition ou de créations de nouxeétes, le Groupe a deux options :

- Il acquiert le batiment ou le terrain, procede &lalisation des travaux (de construction ou devation)
puis revend le tout a des investisseurs ;

- Il confie & un promoteur extérieur tout projet djaisition ou de construction. Dans ce cas, le Geoup
conserve systématiquement un contrat de conséihiggee afin de s’assurer de la maitrise du prdahit

Direction des Ressources Humaines

En tant qu’entreprise de services destinés a upelgiion fragilisée, le Groupe Noble Age se doiteeruter du
personnel hautement qualifié et responsable. @a&ss$ cette logique, ou le personnel est le priheipeteur de
la politique du Groupe auprés des résidents, q@rdeipe Noble Age s’est doté d’une direction desaarces
humaines centralisée, assurée par Dominique TALNESSdisté lui-méme de 3 personnes.

Ce dernier a pour principales fonctions :

- La coordination de la politique du Groupe en matide ressources humaines,

- Le recrutement du personnel du Siege et des dinectiétablissements,

- La définition de la politique de recrutement glaedu Groupe,

- La politiqgue de motivation des salariés,

- La centralisation de I'information,

- La mise en place de plans de formation destinémailsiliser le personnel aux spécificités des pares
agées : connaissance des personnes agées, accempagen fin de vie, problemes liés a I'agressivité
maltraitances...

- Le suivi des aspects réglementaires de la professio

- La veille juridique.

Au sein des établissements, la fonction Ressouticesaines est assurée par le directeur d’'établisseme
assure notamment les recrutements, les planniegsohtrats de travails, I'organisation de temptaail et la
préparation de la paie.

Direction Administrative et Financiéere

L’équipe de la Direction Administrative et Finan@éest composée de 35 personnes sous la respagsdeil
Damien BILLARD et organisée en neuf services didtin

- Le Service Juridique, sous la responsabilité deDil@ctrice Juridique (avocate) et d'une Juriste
d’'affaires ;

- Le Service Financement constitué d'un ingénieuarftier en charge de la mise en place des
financements et du suivi des relations bancairedadjestion des audits de pré-acquisition, dedét
financiere sur les montages de rénovation, d'eidansu de création ;

- Le Service Contrble de Gestion, constitué de Zabollateurs;

- Le Service Consolidation des Comptes;

- Le Service des Comptabilités Générale et Analytigegroupant 5 équipes comptables pour la gestion
de I'exploitation,

- Le Service Gestion Holding, en charge du suivistesétés holding et des sociétés immobiliéres ;

- Le Service Paie constitué mi 2007 assure depusedend semestre 2008 l'intégralité des paies des
établissements du Groupe a I'exception des résideinelges,

- Les Services Généraux responsable du bonidmmetment du Siége, des liaisons inter-services, de
I'assistance a la Direction Générale, des achaisisseurs ;

- Le Service Informatique, en charge de la miseceuvre d'un schéma d'évolution technique et
fonctionnelle du systeme d'information, de la gastidu budget informatique du Groupe et de la
sécurisation des flux de données.
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Dans le cadre de la politique de développemerafietd’accélérer le processus d’intégration debliésements
acquis et la production des informations finanagerk directeur de paie, 1 directeur des comptébildt 1
directeur du systéme d’'information ont été recraiésours de I'exercice 2007.

Le service comptable est centralisé au Siege etdemptables sont tous salariés du Siége pour déphesl
raisons :

- Linformation comptable et financiére circule mieakplus vite entre les différents services du &ieg

Direction d’exploitation, Direction financiere, Cméle de gestion ;

- Les procédures sont uniformisées entre les étabtissts ;

- Lesrisques de fraudes et d’erreurs sont diminués ;

- Les audits financiers, ainsi que les contrblesafizcet Urssaf sont centralisés ;

- L'intégration des établissements repris est faalit

Le Groupe assure une veille permanente sur les msogéoptimiser le traitement des informations, sur
I'évolution de ses systemes et sur les outils detgme afin de produire des analyses parfaitemaaptees et
faciliter la prise de décision efficace pour la bermarche des opérations et la maitrise des ristasegiés.

Les fonctions de la Direction Administrative et &rtiere sont multiples :

Affaires Juridigues

La Direction juridique, a plus particulierement @marge le traitement de I'information juridique Guoupe, la
gestion de tous les actes de la vie juridique deg&s du Groupe, le conseil aux Directions dassibmaines
du droit des sociétés, le droit commercial et degrats immobiliers et assure la gestion des ctieten

Une juriste d’'affaires a rejoint la Direction Jugde au cours du deuxiéeme semestre 2007 afin d'ajgagner la
Direction Exploitation dans la gestion des contrBassurance des risques dits métiers, la saudegdes actifs,
la prévention des litiges et le suivi des contentiainsi que la Direction Immobiliere dans la gestdes risques
attachés aux opérations immobiliéres et la défdrsantéréts du Groupe dans les procédures judisiai

Les Directions Exploitation Groupe et Immobiliéfappuient ainsi sur les compétences renforcéeseivice
pour conduire leur activité dans un souci de pgefabnnaissance de I'exposition du Groupe aux raiffs
facteurs de risques et dans un souci permanentitésa des opérations.

Comptabilité

Hormis la facturation des résidents effectuée dessttablissements, le service comptable et fiearest en
charge de I'ensemble de la comptabilité et desadgbns fiscales.

Paie

Chaque direction d'établissement définit sa cowverfjournaliére des besoins en personnel a padir outil
informatique interne, qui tient compte des contesnlégales, réglementaires et budgétaires. Urti@gie
planning a été déployé fin 2008. Il permet aux ktabments de faciliter la gestion des temps etumsvements
(entrées/sorties), de suivre avec plus de préclaicouverture des besoins, de gérer les donnéaiattatives
du personnel et de préparer I'établissement deale. fen aval, I'état qui en sort est exploité parsérvice
comptabilité pour effectuer la paie. L'interfacesave logiciel de paie sera mise en place au abeilEexercice
20009.

Budget, gestion de trésorerie et établissement tes

Le processus budgétaire du Groupe Noble Age ietven septembre de chaque année. || commence par |
remontée au Siege des besoins de chaque établigtseimtégrant des devis chiffrés en cas de dépenses
importantes. Sur cette base, un budget annuel asitrait entre la direction d’exploitation et larattion
d’établissement, validé par la Direction GénéraldaeDirection d’exploitation Groupe. C’est ce betgui
permettra un suivi général de I'activité tout andale I'année.

Sur la base du budget annuel, la Direction Admiaiste et Financiére établit ses prévisions deote¥se
annuelle et ajuste en fonction ses besoins dederaant aupres de banques.

La gestion de la trésorerie est ensuite déclinépréwisions mensuelles puis assurée quotidiennepanies
équipes comptables.
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Production des états financiers, des liasses fisetldes comptes consolidés

Les équipes comptables du Groupe Noble Age cosstitiles dossiers de bilan informatisés facilitanmévision
externe des comptes. La production des états fieniticluant les annexes et les liasses fiscalesmencera a
étre internalisée pour les comptes annuels 2008.

Les comptes consolidés, sont établis en interndep8ervice de consolidation. Le chiffre d'affairs chaque
établissement est reporté mensuellement. Une isituatimestrielle est également établie pour chaque
établissement et pour la holding. Des comptes diolésosont produits semestriellement et annuellémen

Contrbles

La Direction Administrative et Financiére effectde nombreux contrdles pour limiter le risque deideet de
perte, notamment :
- Une revue mensuelle des soldes clients impayés ;
- Des rapprochements bancaires mensuels ;
- Un suivi mensuel des enveloppes budgétaires CPAM;
- Des vérifications par sondage de I'application @de$s hébergement et dépendance;
- Un suivi du budget des établissements sur une Ihelsdomadaire ou mensuelle (taux d’occupation,
chiffre d’affaires, nombre de journées facturéasyisdes dépenses soins et dépendance, de masse
salariale et d’investissements).

Informatique

Les compétences informatiques ont été renforcéesans de I'exercice 2007 afin d’accompagner lassance

du Groupe. L'architecture technique est en coursidwlification, les investissements matériels asse de
rationalisation, la couverture fonctionnelle en evoid’extension (approche multi-sites centralisée),
d’enrichissement (meilleure couverture des fonctaités gestion et métiers) et d'optimisation (gestdes
interfaces), l'intégration des nouveaux sites essphd’automatisation (reprise automatique des dm)né

L’objectif a horizon de 24 mois est de doter le @r® d'un systéme largement intégré capable de dépaux
impacts du développement en cas de forte accé@ardé son rythme et ce en parfaite cohérence avewodéle
d’entreprise caractérisé par une forte culturetégration économique et sociale des process.

Direction développement

Organisation

Le service développement est localisé a Neuilly Seine et rassemble autour de Xavier DEJARDINS une
équipe de 5 personnes :

- Deux directeurs de développement qui supervisest@idonnent le processus d’acquisition;

- Uningénieur financier également rattaché a lactiva financiere ;

- Deux assistantes dont une chargée d’étude.

L’équipe développement assure les fonctions sudgant

- Analyse visant a mesurer le potentiel de croissaecehaque région : existence de moratoire ou nptas
création de capacités d’hébergement, calendriead®sisations etc. ;

- Recherche de terrains auprés des mairies, pronspuenageurs fonciers, etc. ;

- Recherche d'établissements cibles a reprendrenagd’u

- Lorsgu'une cible est détectée, réalisation du msus d'acquisition (approche, audits, établisserdest
budgets, négociations et structuration du montamgeabilier associé).

Le service développement fonctionne comme une éemtfiérationnelle du Groupe au méme titre qu'un
établissement et bénéficie a ce titre des resspuceatralisées du Siege. Ainsi, lors de la repdaes
établissement ou I'acquisition d’un terrain, levseg développement mobilise I'ensemble des fonstidn Siege
pour garantir I'exhaustivité des audits, négocesr &utorisations nécessaires avec les tutellesldaredre de
projets de création et d’extension, calibrer I'effnanciére et le montage immobilier attenantéetfier que le

projet de développement est en cohérence avedt&®s du Groupe.

Modes de développement :

Depuis sa création, le développement du Groupéfgits partir de trois types d’opérations :
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Les opérations de création

Mode de développement initial du Groupe avec latwé de « La Chézaliére » et du « Parc de Diarles»,
opérations de création se sont ensuite ralentiggrefit des opérations de reprise d’'établissemenrtstants,
principalement a cause de moratoires liés a I'éiaudémographique des années 90-2000. Deux &abients
créés ont été ouverts en 2006 (« La Résidencek@reiet « La Résidence Marconi»), un autre en Z@d%s
Jardins d’Olonne »), un établissement SSR en 2@08nétitut Médicalisé de Romainville »)et le g a
actuellement deux établissements en cours doueerfli péle de santé SSR/EHPAD) dont la mise en
exploitation interviendra au milieu du®l1semestre 2009, chacun de ces établissements agamtles
autorisations nécessaires. Les opérations de ené@rmettent au Groupe d'obtenir un outil de filava
immédiatement fonctionnel et adapté aux normespibitation du Groupe Noble Age. Elles s'inscrivetans
un processus long mais peu consommateur de fongsgsret d’endettement.

Les opérations de reprise

Depuis la création du Groupe en 1989, le Groupeemis 28 établissements existants. Si ce mode de
développement provient au départ d’'un environnemégiementaire peu propice aux opérations de ordai

est devenu aujourd’hui le moyen de développemewitgmié du Groupe qui s’est forgé depuis, un sakavoir-
faire dans l'identification, la reprise a l'unité Bextension mais aussi et surtout dans la resiration et
rénovation d’'établissements existants.

Ce type de développement est particulierementiétpdr le service Développement qui définit un aert

nombre de critéres d'acquisition :

- Capacités suffisantes (80 a 110 lits) pour s'imecdans le projet d’entreprise du Groupe Noble Agje.
I'établissement est de taille inférieure, il fauteqdes projets d’extension soient possibles aurdedes
tutelles ou que les prix de journées pratiquésat@ligent son exploitation;

- L’organisation de l'infrastructure doit égalemeetrmettre le respect du cahier des charges du Groqupe
de chambres doubles, des espaces communs suffisangnaads, un immobilier sain pour maitriser les
charges de fonctionnement et les investissemeeidretien et de renouvellement nécessaires auti@ain
d’'un haut degré de poste en charge ;

- Des criteres financiers assez précis afin d’apprées prix de journée et les taux de remplissaggems de
I'établissement et anticiper ainsi les leviers ptigds en terme de marge.

Les opérations d’extension

Le développement du Groupe passe également pardgsts d’extension qui permettent aux établissémen
d’'augmenter leurs capacités d'accueil. Ces propetavent intervenir dans le cadre de I'extensionnd’u
établissement créé ou repris existant mais auggiaiés dans le cadre de la reprise d'un établisserbans
tous les cas, ces opérations requiérent une aatiorispréalable des tutelles au méme titre qu’umaton
d’établissement.

Systémes de financement

Depuis sa création et la rencontre de ses dewafeuars, le Groupe a choisi d’externaliser son imitiestpour

deux raisons principales :

- Concentrer ses compétences sur son domaine demcell les prestations de services auprés d'une
population fragilisée : les personnes dépendantes ;

- Ne pas supporter financierement les investissemeuisis (terrains, murs des établissements, travaux
mobilier...), afin de ne pas porter atteinte aux giojde croissance et aux exigences élevées errend¢ie
qualité des prestations offertes.

C’est dans cet esprit que le développement du @rsigst accompagné d’une externalisation systéoeiilg
limmobilier, grdce a des montages adaptés lui p#iant notamment de garder une pleine maitrise
opérationnelle sur 'immobilier en cours de créatim de restructuration.

Pour optimiser ce processus d’externalisation, leou@e Noble Age a conclu un partenariat de
commercialisation exclusif avec la société Fidegiecialisée dans la commercialisation de prodinemn€tiers.
C’est donc a Fidexi gu'incombe la commercialisatifen’'immobilier développé par le Groupe Noble Age.

Le schéma d’externalisation de I'immobilier estriéme selon les différentes opérations de développem

- Création d'une société fonciere SNC par le Groupbl®&l Age avec un apport de fonds propres réduit
(environ 10%) et un emprunt bancaire pour le safde:
= dans le cadre d'une création, de financer toutaf@tbacquisition du terrain, les premiers travaux
d'étude et de conception, puis les travaux immefsli I'acquisition et [linstallation du
mobilier (lorsque la structure est commercialisée)
= dans le cadre d'une reprise, de financer l'acqarsitle I'établissement repris et les travaux de
restructuration / rénovation de I'établissement.
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- En paralléle de ces opérations, le Groupe Nobleshjjecite Fidexi pour la commercialisation compléte
la propriété immobiliére de la nouvelle structuopr@s d’un réseau d'investisseurs.

Dans ce schéma, que ce soit pour une opérationrétian ou de reprise, le Groupe ne supporte que
ponctuellement un risque de promotion / commesasibn fortement limité par deux facteurs :

- Un seuil de pré commercialisation élevé ;

- Un bail commercial signé par le Groupe.

La réglementation fiscale a favorablement évolugude 1991. Les opérations d’externalisation ont été

commercialisées sur la base de régimes fiscawessifs comme le régime BIC, Fonciere, Loueur en eu
Professionnel.

6.4 Politique Immobiliere

6.4.1 Principes de gestion

Le Groupe Noble Age a fait le choix de ne pas comsd’'immobilier. Lors de chaque opération de tiga
acquisition ou extension, le Groupe Noble Age estccamené a effectuer une externalisation. Le Grdigble
Age n’est donc jamais durablement propriétaire é@blissements car I'objectif final est que chagaeiété
d’exploitation soit locataire de I'établissemenplxté.

Pour autant, le Groupe Noble Age, a travers des Sid€es pour la réalisation d’opérations de pramnogist
temporairement propriétaire de certains immeubfesairs de travaux ou récemment acquis, ces imregubl
étant en phase d’étre cédés a des investisseurs.

Le mécanisme d’externalisation de I'immobilier, amairement détenu, est décrit ci-dessous :

Schéma d’externalisation :

Plusieurs cas de figure peuvent se présenter long éicquisition :

(1) Le vendeur conserve la propriété de I'immobilieénéralement dans un but patrimonial. Le balil
commercial est signé entre la société d’exploitatible propriétaire.

(2) Le Groupe Noble Age acquiert I'actif immobilier &tavers d’'une structure dédiée a l'opération ou
acquiert les titres de la structure immobiliére dgtient I'actif immobilier :

(a) soit le Groupe Noble Age céde la structure a urplusieurs investisseurs (cas d'une SA
fonciére par exemple). Un bail commercial est signére la société d’exploitation et la
structure propriétaire de 'immobilier.

(b) Soit I'actif immobilier est cédé en totalité a unvéstisseur lequel contracte un bail commercial
avec la société d'exploitation.

(c) Soit enfin I'actif immobilier est cédé a plusieunvestisseurs (cas du montage de loueur en
meublé par exemple). Dans ce dernier cas, 'imnedst découpé en lots correspondant
chacun & une chambre meublée, auxquels sont atdebéuotes parts des parties communes.
L’ensemble des investisseurs forme une copropri€fgacun des investisseurs contracte
individuellement un bail commercial avec la soc@&gxploitation.

(3) le vendeur céde les titres de la société d’exploitalaquelle détient le fonds de commerce ettifac
immobilier. Le Groupe Noble Age procéde a la sépamades 2 actifs. On retrouve alors les cas (b) et
(c) présentés ci dessus.

Outre le bien immobilier existant, le Groupe Nol#\ge peut inclure dans le périmétre de cession aux
investisseurs des travaux de rénovation et / outrdeaux d’'extension a réaliser. Dans ce cas, latamb du
loyer est revu en conséquence. L'intérét du GroNpble Age est de disposer d'un outil d’exploitatiqui
réponde le mieux possible a ses cahiers des ch@ngesbilier et exploitation). Une fois I'immobilieemis « a
neuf » par le(s) propriétaire(s), les travaux y pamceux définis dans l'article 606 sont & la ¢gleatlu locataire.

Dans le cas (a) et (b), la société d’exploitationserve dans sa comptabilité 'ensemble du matétigiobilier
d’exploitation (amortissement et frais financierglans le cas (c), le(s) investisseur(s) acquidentatériel et
mobilier relatifs a 'hébergement pour remplir temnditions de loueur en meublé.

En regle générale, la taxe fonciére reste a lagehdu (des) propriétaire(s). Le bail commercialddghe durée
maximum de douze ans. Le loyer versé par I'exphbigétablit entre 7 et 8 % du montant de I'aatifiobilier
rénové (travaux inclus) et correspond a un ratigengpar rapport au chiffre d’affaires qui varie e a 22 %
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selon la taille de 'TEHPAD et sa localisation géagnique (pour les établissements du secteur s&nitaiméme
ratio est compris entre 12 et 15 % selon le nivdauchiffre d’affaires). Aucune clause particuliém prévoit
d'indemnités de sortie particuliere dans les bajue ce soit du c6té bailleur ou preneur. A défautealles
clauses, le statut Iégal des baux commerciauxppdigaé.

Une fois que chaque SNC détenue par le Groupe Nabte a réalisé son opération de promotion et cédé
'immobilier a des investisseurs externes, le Geonfa aucune option ou clause spécifique lui peianetde
reprendre I'immobilier, que ce soit en en courddit ou a I'échéance dudit bail. Chaque investiss&pose de
son bien comme il 'entend (en dehors des conditlégales relatives au bail).

Modes de financement:

Le financement relatif & I'immobilier est réalisgus la forme de prét court terme inférieur & 2 hfsganisme
préteur se garantit de diverses maniéres :

- soit par la prise d’'une hypothéque, en généralinsarite,

- soit en demandant un mandat d’hypothéquer,

- soit par la signature d’'une promesse d’affectatigmothécaire,

- soit par l'inscription d’un privilége de préteur deniers,

- soit en demandant la caution a la SA Le Noble Age,

- soit en demandant le nantissement des titres steciété portant I'immobilier,

- soit en demandant a la SA Le Noble Age un engagedeene pas céder les titres de la société portant

limmobilier.

Voir la note 25 de I'annexe des comptes consolidés le détail des garanties prises au 31 décegilg.

6.4.2 Descriptif des opérations immobilieres

Liste des immeubles du Groupe Noble Age au 31/13820

* Parkside Invest :
0 1 batiment de maison de repos en Belgique (Résidéfoodside), dont la cession est prévue
a court terme, apres validation définitive du pesgme de travaux.

*  SNC Médica Fonciére La Celle 78 :
o0 1 batiment dEHPAD (La Villa d’Epidaure a la Cel Cloud — 78) dont la cession, en cours
de réalisation, devrait s’achever fin 2009.

e SARL Médica Fonciére Garches 92 :

o 1 batiment dEHPAD (La Villa d’Epidaure a Garches92) dont la cession, en cours de

réalisation, devrait s’achever fin 2009.
e SNC Médica Fonciére Breteuil :

0 1 ensemble immobilier exploité en soins de suit®#ésis a Breteuil — 60) dont la cession est
prévue dans le cadre de I'aménagement d'un pOl¢ésaprés validation définitive du
programme de travaux.

e SA Maison de Santé d’Epinay :

o 1 batiment a usage de clinique psychiatrique (Mat® Santé d’Epinay a Epinay — 93) dont la
cession est prévue a court terme.

6.5 Politique d’investissements

6.5.1 Principaux investissements réalisés

Principaux investissements réalisés sur les 3 eiereixercices :
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en K€ 2008 2007 2006
Investissements corporels (1) 6 857 3364 3568
- dont constructions et agencements de construction 1622 2191 1934
- dont renouvellement matériel et mobilier 5235 1173 1634
Investissements incorporels (2) 896 52 6 516
- dont logiciels 882 52 31
- dont fonds de commerce et autres 14 0 6 485
Investissements financiers (3) 43 705 46 293 13 000
- dont déficit de trésorerie s/sociétés acquises 607 3273 731
Cessions (4) -1196 -757 -220
TOTAL (1) a (4) 50 262 48 952 22 864

Constructions et Agencements de constructions :
Ces investissements concernent soit des travaupmmus dans le schéma LMP d’origine, donc non €@

investisseurs ou bien des dépassements de trav@uxapport aux marchés signés, ou bien des travaux
d’amélioration non cédés en LMP, pris en chargdgmsociétés d’exploitation.

2006 : Les travaux de rénovation concernent gradeiment 4 établissements : 509 K€ de travauxisistitut
Médicalisé de Mar Vivo, 102 K€ sur le Parc de laidoes, 140 K€ sur le Parc de la Plesse et 113 K€
sur la Chézaliéere.

2007 : Les travaux de rénovation concernent pralement 11 établissements: 270 K€ de travaux sur
I'Institut Médicalisé de Mar Vivo, 138 K€ sur lesnkas, et 71 K€ sur Parkside Invest, 163 K€ sur Le
Parc de Diane, 88 K€ sur Sévigné, 206 K€ sur Gethdiii4 K€ sur Verte Prairie, 176 K€ sur Le Parc
de la Plesse, 102 K€ sur Asphodia, 154 K€ sur Aidaeine et 193 K€ sur la Gauloise.

2008 : Les travaux de rénovation concernent guadeiment 6 établissements : 625 K€ de travauxIsstitut

Médicalisé de Mar Vivo, 234 K€ sur Asphodia, 268 K& Aigue-Marine, 124 K€ sur Parc Saint-
Charles, 52 K€ sur Arcade de Fontenay et 100 K&/suger de Vincennes.

Renouvellement Matériel et Mobilier
En dehors des investissements réalisés sur langpldd Noble Age pour 284 K€ (dont 185 K€ de matérie
informatique), les renouvellements de matériel ebitfer s'élévent respectivement, 441 K€ en 200673 K€

en 2007 et 5 235 K€ en 2008. Afin de proposer uil adapté aux exigences du groupe, les établisstnoent
procédé courant 2008 a des investissements d’¢apdoi conséquents.

Logiciels :

En 2008, le Groupe Noble Age a débuté son projetide en place du nouveau systéme d’informaticigidt
pour un montant de 727 K€.

Fonds de commerce (autorisations d’exploiter) :
Le Groupe a acquis les fonds de commerce suivants :

2004 : Lits de SSR pour une création en régioisigane ainsi qu’un complément de prix sur Aiguerivia et
Harmonie

2005 : Lits de Point du Jour (Belgique) ainsi des lits des Vergers de Vincennes

2006 : Lits du Parc de Diane, des Joncas, dudala Cense (Belgique)
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2007 : néant — toutes les acquisitions ont pontéles titres sociétés

2008 : Fonds et matériel de Breteuil (Oise) 2 @mtle jour, le Pavillon du Chenois et le Bonjouigiice
(Belgique)

Investissements financiers :
Les investissements financiers concernent essentieht des acquisitions de sociétés :
2005 : Augmentation de capital d’Arcade, acqusitiles titres de Verte Prairie (13)

2006 : Acquisition des titres du Parc des Vigris,la Nouvelle Clinigue de Thorigny, des Pléiadesle
Woodside

2007 : Acquisition des titres des sociétés d’exptmn : La Gauloise, Les Camélias, Isatis, Villegldaure
La Celle St Cloud, Villa d’Epidaure Garches
Acquisition des titres des sociétés immobilieré¥Cl Les Cedres et SCI Les Peupliers et Médica
Fonciére 14.

2008 : Regroupement d’entreprises : Les NymphéasMaison de Santé d’Epinay, Clinigest, Résidence du
Bois, Médica Fonciére Breteuil.

6.5.2 Acquisitions et cessions d’actifs immobiliers réés sur les deux derniers exercices en
KE:

Acquisitions et cessions au travers des sociétésiad de biens :

2008 2 007
chiffre variation de variation de

En milliers d'euros d'affaires stock achat 2008 | chiffre d'affaires stock achat 2007
frais d'études et honoraires engagés sur créations (1) 0 358 -321 0 815 -789
cession de contrat de promotion
frais engagés s/ construction d'établissement neuf 23 440 -4 353 -18 159 0 3456 -3 456
frais engagés s/ construction extension 3649 -1 438 -1840 0 1635 -1635
acquisition et cession de mobilier 1072 -8 -1 047 313 -86 -202
cession de lots s/ batiments existants, s/ extension, s/ création 2985 332 -3 069 25199 -3344 -20 587
divers 52 347 -26 11 277 0

Total 31199 -4 762 -24 461 25523 2753 -26 669

(1) seuls ces frais sont engagés sur des constructions non encore commercialisées aupres d'investisseurs immobiliers

Les SNC et SARL Marchand de biens ne comptabilisemun investissement a l'actif de leur bilan. Les
acquisitions sont comptabilisées en comptes degebagt les ventes en comptes de produits, comnguédu
paragraphe 4.1.11.

Autres acquisitions :
En sus de ces montants, le Groupe a acquis :

En 2006 :

L'immobilier de Woodside a été acquis pour une sende 4 530 KE€. Ce batiment figurant, a la date
d’acquisition, au bilan de la société acquisetéacémptabilisé en actif court terme, c'est-a-@imestock, sans
passer par un compte d'achat. Cet actif est vaéla@ris79 K€ au 31/12/2008.

En 2007 :
Le Groupe a acquis I'immobilier de Villa d’EpidauBarches et Villa d’Epidaure La Celle St Cloud, 2i&Cl.
Ces actifs sont comptabilisés en actif court temnestock et valorisés 20 599 K€ au 31/12/2008.

En 2008 :

Le Groupe a acquis I'immobilier situé a Breteuilégfalement I'immobilier dont bénéficiait Maison 8anté
d’Epinay. Ces actifs sont comptabilisés en actifrtterme, en stock et valorisés 17 334 K€ au 32008.
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6.5.3 Principaux investissements en cours et a venir :

Sur le Parc existant au 31/12/2008 et les ouvestdigtablissements en 2009, il est prévu une eppel@our
'année 2009 de 5.6 M€ permettant de couvrir Iegestissements de maintien en travaux, équipements,
agencements, matériels et mobiliers sur les étalients et le siege.

Le montant de 5.6 M€ comprend :

- 0.45 M€ d'investissements neufs sur I'ouverturgdle Santé de Serris.

- 0.75 M€ de travaux d’'aménagement et d’acquisitiembbilier pour les reprises d’'établissement prévue
en 2009.

- 0.4 M€ d’investissement pour le siege comprenatdmment I'évolution du systéme d’'information

- 4 M€ de rénovation et renouvellement de matérielsebiliers pour 34 établissements, soit 115 K€ en
moyenne par établissement.

En 2010 et 2011, les investissements de maintisnestimés a 6 M€ par an sur ce méme parc.
Ces investissements seront réalisés en parti®@sds fpropres et en partie par financement bancaire.

Les fonds propres disponibles permettent au Grdigi#e Age de financer la poursuite de son dévelogd,
ce dernier s'articulant autour des trois types éragions suivantes :

- Création d'établissements

- Reprise d'établissements existants

- Extension d’établissements existants

La poursuite du développement se fait selon léssrale financement suivants :

- Pour l'acquisition de sociétés d’exploitation, fubase d’'un apport moyen en fonds propres sitaé dae
fourchette de 20 a 35% et le reste en dettes mieyate (10 ans);

- Pour l'acquisition des biens immobiliers assoaditestinés a étre externalisés, sur la base d'unrapmyen
en fonds propres de 10% et le reste en dettes wwore (moins de deux ans).

6.6 Questions environnementales

cf. 4.1.10

6.7 Evénements exceptionnels

Aucun événement exceptionnel autre que ceux déddts les chapitres sur la gouvernance d’entreprise
(extension de I'U.E.S., ouverture du Conseil d'adistration et mise en place de Comités spécialisgésir la
structure du capital (augmentation de capital k&sea Groupama Centre Atlantique, réalisée le B0Z008)
n'est intervenu au cours de I'exercice 2008.

6.8 Perspectives

Le Groupe Noble Age entend poursuivre son dévelmgpé sur le marché hautement médicalisé de la
dépendance des personnes agées en densifiantsemqaésur les zones géographiques de la France lat d
Belgique.

La croissance future du Groupe s’articulera, corparde passé, autour de trois types d’opérations :
- Lacréation d’établissements ;

- Lareprise a l'unité d'établissements existants ;

- Les opérations d’extension.

Le Groupe Noble Age reste également attentif etautre forme de développement et ne s’interdamatent
pas de faire I'acquisition d’'un groupe constitué.
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Si le Groupe préfére se concentrer aujourd’huisegrcompétences premieres et historiques le déaimmt et
I'exploitation d’EHPAD et de SSR, elle mene égaletnges réflexions sur des segments de marchés xemne
dont l'intégration avec ses activités historiqueai constitutif d’'une forte valeur ajoutée.
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7/ ORGANIGRAMME DU GROUPE
La SA Le Noble Age est détenue conjointement paiolding financiére de Jean-Paul SIRET (Financiéegavienne), Xavier DEJARDINS, Robert DARDANNEmr d’autres actionnaires

dont aucun ne détient plus de 5 % du capital holarssciété Cogepa (holding familiale détenue eafémilles Duval-Fleury et Corneau) qui détien860% du capital.

Organigramme des sociétés d’exploitation du Groupe
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Termasst sanLLeg sae |
% bow as% soe POINT DU
VINCENNE | s JOUR
S 80%
99
Ly
Shne st [ sPRLLE BOM  ASBL LNA
'ARCADE DE| 65% JOUR PAVILLON du
FONTENAY SEVIGNE diGNACE | cHEnois [€
1% LNA

[ ssr
|:|Société sans activité

exceptions correspondent aux 2 premiers établisssrhéstoriques du Groupe.
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La SA Le Noble Age est la société mere du Grougssitire la fonction de sieége social (holding op@raelle).
La SPRL LNA Belgique est une holding de droit bedgait I'objet est la prise de participation darsdeciétés belges. Hormis ces deux structuresuetsariété correspond a un établissement explai#éj@ur ou en cours de création.
Toutes les filiales sont détenues directement diranotement a 100 % par la SA Le Noble Age sauBARL La Chézaliere détenue majoritairement par Jaul SIRET et la SARL Le Parc de Diane détenu&oapar Jean-Paul SIRET. A noter que ces deux



Organigramme des sociétés immobilieres du Groupe
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Hormis la SARL Fonciére GNA et la SARL LNA Servicehaque société immobiliere est dédiée soit avatix de
rénovation ou d’extension réalisés sur les établimsits (cf. page ci-aprés), soit aux créations. IME€ ont une
durée de vie limitée a 5 ans au plus le temps gsanhmeubles soient rénovés ou construits puisnchiea des
investisseurs. A chaque société d’exploitationespond donc temporairement une société immobiliére.

Toutes les filiales sont détenues directement dinentement a 100 % par la SA Le Noble Age sauf :

SARL LNA Services: 49 % du capital est détenu pes salariés. La SARL LNA Services a pour actilée
fourniture de prestations de services tels quedmt@nance et I'entretien courant dans les étaltisats.

L'unique objet de la Fonciere GNA est de portee part de chaque SNC.

Afin de préciser le périmétre d’activité des sagsdimmobiliéres, d’établir les liaisons avec lesiéi@s d'exploitation
et d’expliquer les entrées/sorties de périmétran adiyercice a I'autre, le tableau suivant présehie pn détail les
sociétés immobilieres actives ou non dissouteslalg8embre 2008.
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Nom Etablissement

Société d'Exploitation

Schéma 1: Sociétés
Immobilieres propriétaires
(SA/ SCI / SNC)

Sociétés immobilieres : présentation et objet

Schéma 2: LMP ou LMNP -
structure porteuse
temporaire

Acquisition / Revente

Batiment existant

Construction / Revente
Batiment neuf ou extension

dissolution
réalisée ou
prévisionnelle
SNC

La Chézaliére SARL La Chézaliére SA La Chézaliére - - - NA

Le Parc de Diane SARL Le Parc de Diane - - - - NA

Le Parc de la Plesse SARL Le Parc de la SA Médica Fonciere 49 - - - NA
Plesse

Le Parc de la Tougues SARL Le Parc de la SA Médica Fonciere 14 jusque | SNC Médica Fonciére St |- acquisition en 2007 - projet extension 2008-2009 dissolution 2010
Touques fin 2007 Armoult - revente en 2007-2009 - vente VEFA 2008

Institut Médicalisé de Mar Vivo

SARL Institut Médicalisé
de Mar Vivo

Les Jardins de Mar Vivo

SARL Les Jardins de Mar
Vivo

SNC Médica Fonciére 83

- acquisition en 2003
- revente en 2003

- construction en 2004 / 2005
- revente en 2004 / 2005

dissoute en 2008

Le Parc St Charles

SARL Le Parc St Charles

SA Médica Fonciere 28

NA

- acquisition en 2001

Asphodia SARL Asphodia - SNC Médica Fonciére 91 - revente en 2001 / 2002 - dissoute en 2005
P L ) - . - acquisition en 2001 - construction en 2004 / 2005 .
Sévigné SARL Sévigné SNC Médica Fonciére 94 - revente en 2001 / 2002 |- revente en 2004 / 2005 dissoute en 2008
. . R - . - acquisition en 2002 ) .
Ger'home SARL Ger'home SNC Médica Fonciere 92 - revente en 2002 / 2003 dissoute en 2005
Résidence Athéna SA Résidence Athéna SA MMJ - - - NA
Résidence Le Point du Jour SA Le Point du Jour SA MMJ - - - NA

Résidence Aigue-Marine

SARL Résidence Aigue-
Marine

SNC Fonciére Bandol 83

- acquisition en 2003
- revente en 2003 / 2004

- construction en 2005 / 2006
- revente en 2005 / 2006

dissoute en 2008

Résidence Harmonie

SARL Résidence
Harmonie

SNC Fonciere Moret 77

- acquisition en 2003
- revente en 2003 / 2004

- extension 2007
- vente VEFA 2006 / 2007

dissolution 2009

Arcade de Fontenay

SARL Arcade de Fontenay

SNC Fonciére Fontenay 92

- acquisition en 2003
- revente en 2003 / 2004

dissoute en 2008

Le Verger de Vincennes

SARL Le Verger de
Vincennes

IMR

SARL Institut médical De
Romainville

SNC Médica Vincennes 941
transformée en SNC Médica
Romainville 93

acquisition et revente en 2005 du
mobilier uniquement / promoteur
externe

acquisition 2005 et revente 2006
du terrain et des frais /
construction par promoteur
externe

dissolution
2009/2010
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Nom Etablissement

Société d'Exploitation

Schéma 1: Sociétés
Immobilieres propriétaires
(SA/ SCI / SNC / autres)

Schéma 2: LMP ou LMNP -
structure porteuse
temporaire

Acquisition / Revente
Batiment existant

Construction / Revente
Batiment neuf ou extension

dissolution
réalisée ou
prévisionnelle

Verte Prairie

SARL Verte Prairie

SNC Médica Salon 13

- acquisition en 2005
- revente en 2005 (60%) /

- construction en 2007 / 2008

dissolution 2009 /

2006 (40%) - revente en 2007 / 2008 2010
Parc des Vignes Sarl Le Parc des Vignes SAS du Verger - - - NA
acquisition et revente en 2006 du dissolution
Creisker SARL Résidence Creisker SNC Médica Fonciere 44 mobilier uniquement / promoteur 2009/2010
externe
Résidence Marconi SARL Résidence Marconi |SNC Chatou Investissements Il - - - NA

IMS

SARL IMS

BD

SARL BD

SNC Médica Serris 77

- construction en 2007 / 2009
- vente VEFA 2007 / 2009

dissolution 2010

Les Jardins d'Olonne

SARL Les Jardins Olonne

SNC Médica Olonne 85

- construction en 2006 / 2007
- vente VEFA en 2006 / 2007

dissoute en 2008

Résidence U

SARL U

SNC Médica F

projet de création

Woodside Residence

Woodside Résidence SA

Parkside Invest

- acquisition en 2006
- revente de la société
prévue en 2009

La Nouvelle clinique de Thorigny

SARL Nouvelle Clinique de
Thorigny

Clinique de Thorigny

NA

Résidence Les Pléiades

SAS Les Pléiades

SFHE (Société HLM)

NA

Les Joncas

SARL Résidence Les

Association des Amis de

SNC Médica Fonciére

Constrution a partir de 2009 d'un

dissolution 2012

Joncas I'Ecole Laique de Tarascon Martigue 13 batiment neuf en vu du transfert
Résidence La Cense SPRL Le Parc de la Cense M. et Mme Quatacker - - - NA
La gauloise SAS La Gauloise Sci Sainte Alice - - - NA
Les Camélias SAS Les Camélias Sci Escamedi - - projet extension NA
Isatis SAS ISATIS - SNC Médica Fonciere 06 - projet extension NA

La Villa d'Epidaure Garches

Sas La Villa d'Epidaure

SARL Médica Fonciére
Garches 92

- acquisition en 2007
- revente prévue en 2009

projet extension

dissolution 2010 /
2011

La Villa d'Epidaure La Celle

Sas La Villa d'Epidaure La
Celle Saint Cloud

SNC Médica Fonciére La
Celle 78

- acquisition en 2007
- revente prévue en 2009

projet extension

dissolution 2010 /
2011

Institut Médical de Breteuil

SARL Institut Médical de
Breteuil

SNC Médica Fonciére Breteuil

SNC SSR IMB

projet extension

NA

Les Nymphéas

SARL Les Nymphéas

SCI Louzillais

Le Pavillon du Chenois

ASBL Le Pavillon du

Chateau Chenois Gestion

Chenois SPRL
Le Bonjour d'lgnace SPRL Le Bonjour d'lgnace - - - - -
Maison de Santé d'Epinay S,A Malson de Santé SA MSE - - - -
d'Epinay
Résidence IMP SARL IMP CcG - - - -
Résidence M SARL M SNC Fonciére le M - - - -
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Liste des filiales consolidées au 31/12/2008
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Raison sociale CZ: t?ge % d'intéréts Méthode n°eiirr:r;‘)£i§e Siege social
|- ACTIVITE EXPLOITATION :

LE NOBLE AGE société merg 388 359 53 6 rue des Saunoniéres, BP 32 336, 44 300 N
Le Parc de Diane (SARL) 98,00% 98,00% 394 055 6p2 16 rue de la Fonderie, 44 200 N4
Le Parc de la Plesse 100,009 100,009 351792478 Lieu-dit La Plesse, 49 240 Aw
Le Parc de la Tougues 100,009 100,009 421 178 140 Avenue Michel d'Omano, Saint Amoult 14 800 Dekey
|nstitut Médicalisé de Mar Vivo 100,00% 100,00% 428@64 Ch de Mar Vivo, aux 2 chénes, BP 232, 83 511 lyaSs/Md
Résidence Le Parc St Charles 100,00p0 100,00p6 4281B¥0[3 14-16 rue du Moulin @ Tan, 28 000 Cha
La Chézaliere 20,29% 20,29% 1) 352 694 641 46 rue Condorcet, 44 100 Naf
Asphadia 100,00% 100,00% 353 681 21p 70 rue Pau Doumer, 91 330 Ye
Sévigné 100,00% 100,00% 404 179 236 83 rue du Pont de Créteil, 94 100 St Maur des §
Ger'home 100,00% 100,00% 403 291 133 23 rue Jules Leféwe, 92 400 Courbq
Résidence Athéna 99,96% 99,94% 447 235 2p7 21 alldaatiuemart, 1400 Nivelles, Belg
LNA Belgique 99,98% 99,98% 479 787 63% 8 rue de Champles, 1301 Bierges, Bell
Résidence le Point du Jour 100,00% 99,989 446 388 951 8 rue de Champles, 1301 Bierges, Bell
Arcade de Fontenay 100,009 100,009 390 895 (43 128 rue Boucicaut, 92 260 Fontenay aux H
Résidence Aigue-Marine 100,009 100,009 444 727 Ob1 Cheamin de Reganeu, Quartier La Garduere, 83 166d
Résidence Harmonie 100,009 100,009 444 726 H17 Ruelle des Masgons, 77 250 Moret sur
Institut Médical de Romainville 100,00% 100,00% r|1 457 994 104 rue Paul de Kock, 92 230 Romain
\Verger de Vincennes 100,00% 100,009 t 443 419 7B3 2luades Murs du Parc, 94 300 Vinceg
Jardins de Mar Vivo 100,00% 100,00% € 442 055 510 104 ch de Mar Vivo, 2 chéres, BP 30 362, 83 513&me s/M
Institut Médicalisé de Serris 100,009 100,009 ? 450 B4 2 cours du Rhin, 77 700 S
Terrasses de Vincennes 100,00% 100,009 a 484 434 113 veRlimdes Murs du Parc, 94 300 Vincehnes
Résidence Creisker 100,009 100,009 lt 452 918 303 78 avenue de St Sébastien, 44 380 Por
Résidence Marconi 100,00%9 100,00% (o] 478 951 5B5 4-6 rue Marconi BP 104 - 78400 Ch4
Verte Prairie 100,00% 100,00% n 351327 441 200 rue de la Calendro, route d'Eyguiéres, 13 3@hSle Proven|
Jardins d'Olonne 100,00%] 100,00% g 478 216 5p9 100 rue Ernest Landrieau, La Garraudrie, 85340 1@Ishvig
Parc des Vignes 100,00% 100,009 | 412 458 119 25 av d Es pagne 80000 Amif
Woodside Residence SA 100,009 99,98% g 441 675 147 75 aven. Gal Cetninck 1020 Bruxelles, Beld
La Nouvelle Clinique de Thorigny 99,94% 99,94% ili 327 @88 1 rue du Port - 77400 Thorigny sur Mdme
Les Pléiades 100,00% 100,00% e 445 348 993 rue Reine Jeame, 83000 To!
Le Parc de la Cense 100,009 99,98% 884 338 405 8 rue des Champles 1301 Wavre, Beldique
Résidence Les Joncas 100,0090 100,0096 388 359 p31 7 Chemin du petit Mas, 13600 Martig
Résidence La Gauloise 100,009 100,009 351 605 422 166 rue Frangois Mauriac - 13010 Mars
Résidence Les Camélias 100,00% 100,00% 338 662 $47 8 rue Ambroise Croizat - 66330 Cabes
Résidence Isatis 100,00% 100,00% 384704 357 Chemin des Plaines 231 Allée Canta Grillou - 08@@ians Sarto
Villa d Epidaure Garches 100,00% 100,00% 343 685 988 17 rue Croissants - 92380 Gar
Villa d Epidaure La Celle 100,00% 100,00% 410583 788 34 bis avenue Jonchere - 78170 Celle Saint
Les Berges du Danube 100,00% 100,00% 482 575 341 45 bis rue du Danube, 77 700 S
Institut Médical de Breteuil 100,00% 100,00% 2 501 045 389 5 rue Tassart, 60 120 Bret[
Les Nymphéas 100,00% 100,00% 2 352 351 399 2 rue de Louzillais, 35 740 P
Le Pavillon du Chenois 100,00% 100,00% |(2) Chemin des Postes, 258-1410 Waterloo, Be
Le Bonjour d'lgnace 100,00% 100,00% |(2) 899 345 002 8 rue des Champles 1301 Wavre, Bel
Maison de Santé dEpinay 100,00% 100,00% 2 582032 421 1 place du Docteur Jean Tarrius, 93 806 Epina\'mJ
Clirigest 100,00% 100,00% |2 353 279 599 6 rue des Saunoniéres, BP 32 336, 44 300 N
Les Toits de Vincemes 100,00% 100,00% 2 722 069 317 21 avenue des Murs du Parc, 94 300 Vincgnnes



II- ACTIVITE IMMOBILIERE

Fonciére GNA 100,00% 100,00% 438 910275 6 rue des Saumoniéres, BP 32 336, 44 300 N
LNA Services 51,00% 51,00% 442 082863 6 rue des Sauémes, BP 32 336, 44 300 Nanfes
Médica Fonciére 94 100,00% 100,00% 440 237113 6 rue des Saumonieres, BP 32 336, 44 300 N
Médica Fonciere 83 100,00% 100,00% 438 811986 6 rueSl@umoniéres, BP 32 336, 44 300 Naftes
Médica Fonciére 44 100,00% 100,00% 448 638668 6 rue des Saumoniéres, BP 32 336, 44 300 N
Médica Romainville 93 (ex MV 941 100,00% 100,00% rl] 4838 486 6 rue des Saumoniéres, BP 32 336, 44 300 N
Fonciére Fontenay 92 100,00% 100,00% t 444 72691 6 rue des Saumonieres, BP 32 336, 44 300 N
Fonciére Bandol 83 100,00% 100,00% é 448 931147 6 rue des Saumonieres, BP 32 336, 44 300 N
Fonciére Moret 77 100,00% 100,00% gr 448 907 212 6 rueS@smoniéres, BP 32 336, 44 300 Naptes
Médica Serris 77 100,00% 100,00% a 449 149020 6 rue des Saumoniéres, BP 32 336, 44 300 N
Médica Salon 13 100,00% 100,00% T 484 043 641] 6 rue des Saumoniéres, BP 32 336, 44 300 N
Médica Olonne 85 100,00% 100,00% o 481 231611 6 rue des Saumonieres, BP 32 336, 44 300 N
Médica Fonciére 64 100,00% 100,00% " 481 506632 6 rue des Saumonieres, BP 32 336, 44 300 N
Parkside Inve st 100,00% 99,98% G 881 606373 8 rue des Champles 1301 W avre, Belgjue
Médica Fonciére Saint Amoult 100,00% 100,00% ! 499 84830 6 rue des Saumoniéres, BP 32 336, 44 300 N
Médica Fonciére Garches 92 100,00% 100,009 E 500 45741 6 rue des Saumoniéres, BP 32 336, 44 300 N
Médica Fonciére La Celle 78 100,00% 100,00%j a 501 141981 6 rue des Saumonieres, BP 32 336, 44 300 N
SClLes Peupliers 100,00% 100,00% I 342 76876! 34 bis avenue de laJonchére - 78170 Celle Saiotd
SClLes Cédres 100,00% 100,00% € 400 710208 34 avenua denchére - 78170 Celle Saint Clqud
Médica Fonciére 06 100,00% 100,00% 450 989679 6 rue des Saumoniéres, BP 32 336, 44 300 N
Médica Fonciére Breteuil 100,00% 100,00% (3 504 36552! 6 rue des Saumoniéres, BP 32 336, 44 300 N
Médica Fonciére Martigues 13 100,00%) 100,00% (3 504 61417: 6 rue des Saumonieres, BP 32 336, 44 300 N
Médica Fonciére Les Cedres 78 100,009 100,009 (3 504 807 711 6 rue des Saumonieres, BP 32 336, 44 300 N
Médica Fonciére Les Peupliers 92 100,009 100,009 (3 504 732991 6 rue des Saumoniéres, BP 32 336, 44N\8dxtte

(1) La consolidation de la SARL La Chézaliere m@gration globale est justifiée par :

- la communauté d'intérét des dirigeants communtieda SA Le Noble Age et la SARL La Chézalieeard
Paul SIRET est a la fois PDG de la SA Le Noble Aggérant de la SARL La Chézaliére, dont le capisal
détenu majoritairement par lui méme et Monsieur BBRLOT, administrateur de la SA Le Noble Age
jusqu'au £ avril 2006. Par ailleurs, Monsieur BERTHELOT essacié a Jean Paul SIRET dans la
Financiére Vertavienne (actionnaire de référenc&Slele noble Age) qui détient 30,50 % de la SA Le
Noble Age. Cette communauté d'intérét est maté@éalipar le contrat d’assistance a la gestion, guone
les mémes prérogatives a la SA Le Noble Age quedesrats similaires conclus avec les autres séxiét

d’exploitation du Groupe.

- lefait que la SA Le Noble Age dispose du pouveirditiger les politiques financieres et opératidiesede
I'entité en vertu de contrats :

* la gestion des risques tels que définis par A&t assumée par la SA Le Noble Age vis a visette société.

* Le contrat d’assistance a la gestion

 Une convention de trésorerie Groupe entre lgsutures.
Un emprunt est souscrit sur la SA Le Noble Age gmancer une part des investissements réaliséla @hRL La

Chézaliere

En outre, un pacte a été conclu entre les pringiesgociés de la SARL La Chézaliére, dont la SA\Nbble
Age, afin de préciser les modalités du contréldad&A Le Noble Age sur la SARL La Chézaliére etsain

renforcer le contr6le exclusif de la SARL La Chéaal par la SA Le Noble Age.

(2) Sociétés acquises courant 2008
(3) Sociétés nouvellement créées
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8 EXAMEN DU RESULTAT ET DE LA SITUATION FINANCIERE

8.1 Présentation des informations financiéres historigas sélectionnées pour les exercices clos les
31/12/2008 et 31/12/2007 en normes IFRS

En milliers d’euros 31/12/2008 31/12/2007 Variation
Expl.  Tmmo. Total Expl. Immo. = Total Expl. %
Chiffre d'affaires 126 643 31199 157 842 94976 25 523201499 31667 33%
Charges de personnel 67177 -74¢ -67 926  -48 54¢ -622 -49 169 -18 63: 38%
Résultat opérationnel courant 8493 1183 9676 7 230 837 8 067 1263 17%

Autres produits et charg

opérationnels 582 582 -26¢ -36 -301 847 NS
Résultat opérationnel 9075 1183 10 258 6 965 801 7 766 11» 30%
Co0t de I'endett financier net 2074 774 -2848 -185 -312 -1 767 -619 43%
Résultat avant impot 7 001 409 7 410 5510 489 5 999 149127%
Charges dimp 2321 -132 -245: 218 -182 -2 368 -141 6%

Résultat net des sociétés
intégrées 4 680 277 4 957 3 330 306 3636 1 350 41%

Résultat des sociétés MEE

Résultat net de I'ensemble 4 680 277 4 957 3 330 306 863 1 350 41%
Intéréts minoritaires 176 25 201 187 16 203 -11 -6%
Résultat net Part du groupe 4 504 252 4 756 3143 290 3A4 1361 43%
Résultat par action 0.6069 0,45
+ 35%
En milliers d’€ 2004 2005 2006 2007 2008
C.A. Exploitation 40 730 45970 65 706 94 976 126 643
Evolution N-1 12,9% 42,9% 44,5% 33.3%
C.A. Immobilier 5398 20 102 8 445 25 523 31199
C.A. Total 46128 66 072 74 151 120 499 157 842
C.A. France 61 632 66 669 107 867 143489
C.A. Belgique 4 44( 7 482 12 63: 14 35:
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8.2 Présentation des informations financiéres historigas sélectionnées pour les exercices clos les
31/12/2007 et 31/12/2006 en normes IFRS

En milliers d’euros 31/12/2007 31/12/2006 Variation
Expl. Immo. Total Expl. Immo. Total Expl. %

Chiffre d'affaires 94 976 25523 120499 65706 8445 74151 29270 45%

Charges de personnel -48 546 -623 -49 169 -34105 -651 -34 756  -14441  42%

Résultat opérationnel courant 7 230 837 8067 3574 627 4201 3656 102%

Autres produits et charges

opérationnels -265 -36 -301 -2 12 10 -263 NS
Résultat opérationnel 6 965 801 7766 3572 639 4211 3393 95%
Co0t de I'endett financier net -1 455 -312 -1 767 -728 -89 -817 -727 100%
Résultat avant impot 5510 489 5999 2844 550 3395 2666 94%
Charges d'impot -2180 -183 -2363 -1063 -196 -1 259 -1117  105%

Résultat net des sociétés

NP 3 330 306 3636 1781 354 2136 1549 87%
integrees

Résultat des sociétés MEE

Résultat net de 'ensemble 3330 306 3636 1781 354 2 136 1549 87%

Intéréts minoritaires 187 16 203 -237 28 -209 424 -179%

Résultat net Part du groupe 3143 290 3433 2018 326 2 345 1125 56%

Résultat par action 0,45 0,34
+ 34%

Chiffre d’affaires

Au cours de I'exercice 2007, le Groupe Noble Agmasolidé le rythme de son développement avec iffnech
d’affaires porté a 120,5 M€, contre 74,2 M€ artété de I'exercice 2006, soit une croissance déoGir un an.

Depuis I'exercice 2004, le taux de croissance mogerchiffre d’affaires ressort a 37.7 % avec unéene
accélération au cours des deux derniers exercices

En milliers d'€ 2004 2005 2006 2007

C.A. Exploitation 40730 45970 65706 94 976

Evolution N-1 12,9%  42,9%  44,5%
CA Immobilier ~ 5398 20102 8445 25523
C.A. Total 46128 66072 74151 120499
C.A. France 61632 66669 107 867
C.A. Belgique 4440 7482 12632
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- Le chiffre d'affaires relatif a I'exploitation s’egtabli a 95,0 M€ fin 2007 contre 65,7 M€ un anspl
tét. Il reflete une progression de 45 % sur un supérieure a celle de I'an passé. L'objectif du
franchissement de seuil de 90 M€ a ainsi été dépss$,5 %.

- Autitre de I'exercice 2007, la croissance orgamis’est élevée a 13 %, bénéficiant de la monmtéégme
du parc de lits récemment ouverts a hauteur de(8d¥b par extension d’établissements existants|it85
ou par remplissage de lits ouverts et figurant damgrimetre en 2006), d’'une composante prix saps
a 4 % et du maintien d'un taux d’occupation deblé&tsements en régime de croisiére au-dela de 96 %.

- L'effet périmetre ressort a 31 %, a comparer &®27an dernier. Il est constitué de la contribaties cing
reprises d’établissements (371 lits) et d'une otuverde résidence en 2007 (94 lits), portant le parlits
exploité a 2.802 unités au 31 décembre 2007.

2004 2005 2006 2007 Var %
C.A. Exploitation 40.730 | 45.970 65.706 94976 +44.5%
Nb lits en régime de croisiere 535 708 857 1.575 +84%
N b de lits en restructuration 736 563 755 762 +1%
C.A. Immobilier 5.398 | 20.102 8.445 25.523 ns
C.A. de I'ensemble 46.128 | 66.072 | 74.151 | 120.499 | +62.5%

CA Immobilier :

Le chiffre d’affaires relatif a I'immobilier s’étdib en forte progression sur un an a 25,5 M€ fi@2@ontre 8,4 M€
précédemment du fait de la livraison de trois ofi@na sur le dernier trimestre de I'exercice 204, représentent
l'intégralité de I'activité immobiliére de I'exerogé écoulé :

- livraison des lots d’extension du batiment de Véntairie a Salon de Provence pour 5.97 millionsidie
le 28 décembre 2007,

- réception et livraison de la construction des Jerdi'Olonne pour 10.6 millions d’euros le 02 noveenb
2007,

- cession du batiment existant de I'établissemeriad&@ouques en schéma LMP pour 8.7 millions d’euros.

Le chiffre d'affaires immobilier s’est ainsi insten forte augmentation, succédant a une netteamtiun de 11.7
millions enregistrée a la cl6éture de I'an dernier.

Pour rappel, la volatilité de I'activité immobil@tient aux principaux événements suivants :

- le calendrier des opérations immobilieres, lagaél le cadencement des programmes étant susespibl
variations d’'un exercice a l'autre,

- le montage méme des opérations, le choix d’'une ptiominterne ou externe pour mener un programme
donné se traduisant par des impacts différentsremetd’activité,

- la nature des opérations, les ventes immobiliéneétat futur d’achévement (VEFA) faisant I'objetide
reconnaissance des revenus en normes IFRS adestimrdes chantiers.

En dépit de la faible contribution de l'activité nmobiliere au résultat de I'ensemble, ces événempatsent

induire des variations d’'activité d'un exercicéautre, méme si la part du chiffre d’affaires Exftion tendra sur
le long terme a minimiser ces effets.
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CA Exploitation :

Le chiffre d'affaires Exploitation, indicateur plade l'activité du Groupe, progresse de 45% suamm 95
millions d’euros, plus rapidement que la croissatic@arc de 500 lits (+ 22%).

Au dela des effets de périmétre contribuant po8i% a I'évolution (reprise de 6 établissements paux et
ouverture de deux résidences en 2006), la croissanganique a hauteur de + 13% fait la synthése des
mouvements suivants :

- augmentation du prix de journée hébergement 2et% fixée par arrété du Conseil d’Etat &ljdnvier 2007
pour les EHPAD francais.

- augmentation des dotations soins de + 1.6% fpaecirculaire du Ministére de la Santé pour lesPBB
francais,,

- hausse moyenne du prix de journée en secteus deirsuite de + 1.1% a compter dlrtars 2007 fixée par
circulaire du Ministere de la Santé, portée a 5/8ar I'Institut Médicalisé de Mar Vivo du fait deors
habilitation en tant qu’établissement de Soins biégeS.ourd (4.6 % au prorata temporis).

- niveau élevé du taux d’occupation sur le partitden régime de croisiere au-dela de 96%.

L'année 2007 connait des changements importants ¢arrépartition du parc de lits, puisque 718 lits
supplémentaires ont rejoint le segment du régimecrésiere et que le Groupe a poursuivi sa poldiqu
d’agrandissement systématique des capacités péen'son de 3 sites existants pour + 35 lits, atdaiment de
grande capacité (> 90 lits). Le socle du parc tedn régime de croisiere représente des lors S %arc
installé fin 2007.

Au 31 décembre 2007, sur un parc de 2.802 pladesbdigement, 762 lits contre 1.031 unités I'an idern
doivent encore rejoindre les standards de foncéorent du Noble Age, illustrant I'important travaitle
restructuration mené et les programmes restardliseé

Les charges de personnel :

Elles progressent de 42 % d'un exercice a l'audraurf rythme Iégérement moins rapide que [I'actieité
Exploitation) en raison de la meilleure absorptipar le chiffre d’affaires des charges de persortes
résidences ouvertes I'an passé et des structur&sede (dont la part dans le total s’établit poeirdernier, en
retrait de 0.7 % sur un an).

Les quelques hausses ciblées de charges de pdrsemegistrées sur des résidences ont logiquement
accompagné les évolutions du cadre réglementageCdaventions Tripartites (contexte de renouvellgndes
conventions sur les établissements de La Touquds &aint Charles ou de mise en place de la Réfdene
Tarification sur la résidence Verte Prairie).

Les charges de personnel représentent a la cléfué du chiffre d’affaires Exploitation contre 52 @a an
auparavant.

Plus généralement, I'évolution de la masse satatiaht compte des événements suivants :

- 'augmentation de la valeur de point CCU de lavamtion collective de + 1,8 % au ler avril 2007,

- le moindre recours au personnel intérimaire favaur du recrutement de personnels formés disfamgur un
marché de I'emploi Iégerement moins tendu,

- les charges liées a I'ouverture d’'un établissdreen la reprise de cing autres résidences,
- 'augmentation de la provision indemnité retraitka cloture (+ 227 milles euros a 0.54 milliorsudos).

Les autres produits et charges dont :
Les loyers :

lIs s'inscrivent en hausse maitrisée de 5.0 midlidieuros a 17.1 millions d’euros représentant %8d chiffre
d’affaires Exploitation contre 18.4% fin décemb@®8. La progression de l'indice du co(t de la camston (+
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5.5 % entre 2006 et 2007) a été positivement egeadans les comptes du Groupe grace au processus de
négociation mené sur les formules d'indexationues® plus de visibilité et de sécurité aux baidest au
preneur quant a I'évolution des loyers sur la dahé®ail.

A périmétre constant (hors ouvertures, reprisextsnsions), les loyers progressent moins que 5.@&flétant
la gestion rigoureuse par le Groupe du parc imrebil

Achats et charges externes :

L'augmentation de ce poste est naturellement lié& aeprise d’établissements sur les exercices 2006
(contribution de 12 mois en 2007) et 2007 (contidruau prorata). lls se décomposent ainsi en :

- achats consommés de 35.2 millions d’euros en halesgees de 15 millions sur un an imputable pour
I'essentiel a une treés forte activité immobiliésaégiorisée, les achats en Exploitation (esseptiedint
alimentaires) progressant plus normalement,

- charges externes de 26.4 millions d’euros en hades&.4 millions d'euros liée exclusivement au
secteur Exploitation.

La Valeur Ajoutée du Groupe s’établit en conséqaené1.8 millions d’euros contre 41.75 millionsud@s en
hausse de 48% sur les douze derniers mois, soitamtgibution supplémentaire d’'une vingtaine dellionis
d’euros sur la période.

Les autres produits et charges opérationnels

Ce poste comprend des produits divers (subventimmises de provisions) et des transferts de elarg
constitués essentiellement des avantages en ndtile, prise en charge de programmes de formatones
organismes collecteurs et des remboursements garmaoce des compagnies d’assurance.

Impbts et taxes :

lls augmentent de 1.30 millions d’euros, correspoidd une hausse de 55 % supérieure a I'évoluteon d
l'activité d’Exploitation (45 %) ou de I'assiettesl salaires (42 %) sur laquelle se trouvent cadeulés taxes sur
les salaires, les taxes d’apprentissage et la tiwm@rofessionnelle continue. La comptabilisatibes droits
d’enregistrement sur I'acquisition des titres dedaiété MF 14 dans les comptes de LNA SA et I'igipon de
deux établissements ouverts I'exercice précédeati(jer exercice complet post ouverture) particgpgement a
ce mouvement.

Résultat opérationnel courant :

Le résultat opérationnel courant consolidé afficime bénéfice de 8.1 millions d’euros fin 2007 cordr@

millions un an plus tét, correspondant a une maggationnelle de 6.7% du chiffre d’affaires comblcontre
5.67% un an auparavant et 4.48% fin 2005. Le rytdmprogression de la marge opérationnelle de eirit pn

2006 s’est donc poursuivi sur I'exercice 2007. ligmif annoncé lors de la présentation des résultahuels
2006 d'un résultat opérationnel courant de 7 mmblid’euros en valeur a donc été nettement dépasseé.

Le résultat opérationnel courant se répartit enime activité Exploitation et une activité Immohiéeaux
tendances 2007 trés contrastées :

- Le résultat opérationnel courant réalisé Ifizxploitation s’éléve a 7.23 millions d’euros contre 3.574 roiik
d’euros fin 2006, le doublement en valeur traduisare nette progression de la marge opérationaelies%
contre 5.44% précédemment. et une solide mattaggestion par le Groupe du parc d’établissements,

- Le résultat opérationnel courant réalisé I[garmobilier s’établit a 837 Keur contre 627 Keur I'an dernemit
une marge opérationnelle de 3.3 % du chiffre diedta de I'lmmobilier contre 7.4 % précédemment, ce
mouvement s’expliqguant par le mode d’externalisatiles actifs retenu davantage contributeur d'aétivi
(promotion interne avec cession en schéma LouewbMeProfessionnel pour trois programmes en 200freo
promotion externe pour deux programmes en 2006jisédt mécaniquement les ratios de marge sur ehiffr
d’affaires).
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La hausse du résultat opérationnel courant dedimbte consolidé entre 2007 et 2006 s’éléve en cuesiEe a
3.9 millions d’euros, soit une variation de + 986 un amettement supérieure a celle de I'activité glokmdla
sa composante Exploitation. Cette progression t@awn origine dans les principaux mouvements stgvan

- la montée en régime des quatre établissementstsien 2005 et 2006 avec une évolution positiviegietaux
d’occupation qui a généré un supplément de résyidatationnel de + 1.2 millions d’euros,

- la contribution supplémentaire des 4 établisseésiealges pour + 1 million d’euros (Point du JoAihéna, La
Cense, Woodside), grace a un meilleur financemenpetsonnel soignant et & une maitrise renforcée de
budgets opérationnels, la volonté du Managemer@mupe étant de consolider sur cette zone géograplia
performance de I'exercice 2007 par une politigisgandissement des établissements, de renforceseelat
médicalisation et d'implantations nouvelles, das impacts positifs se refletent dans les compeegplbitation

du secteur,

- la contribution des 5 établissements repris ausde I'exercice pour + 0.45 million d’euros,

- la contribution positive de I'établissement nami@du Parc de Diane fin 2007 au regard notammenipeetes
affichées I'an dernier, suite a la sortie des nitaoes, pour + 0.8 millions d’euros,

- I'amélioration du taux de remplissage de deuwblé&sements en couronne parisienne de plus de €0 |
délivrant une marge opérationnelle complémentaire 0.5 millions d’euros.

Les autres produits et charges opérationnels perstenn déficit de -300 Keur contre + 10 Keur l@ernier,
constituées pour moitié de charges de restructurati pour I'autre moitié de frais de contentiexplBitation et
Immobilier.

Il est a noter que la part des lits pleinement af@nnels (en régime de croisiere) représente Si%otal fin
2007 contre 37% un an plus tét. Le rééquilibragedic au bénéfice du segment des résidences «tfmsa

aux standards de fonctionnement du Groupe et latéaoen régime accélérée des ouvertures, signe d’une
maitrise accrue de I'exploitation, se refletentsaipleinement dans I‘évolution positive des indecas
opérationnels du Groupe a fin 2007.

Colt de I'endettement financier net

Le résultat financier consolidé présente un défieitl.77 millions d’euros contre 0.82 millions d'esi fin 2006.
Il est constitué a hauteur de 82 % de chargesdiaees affectées au secteur Exploitation. |l regmés-1.47 %
du chiffre d'affaires total et 1.53 % pour I'act&iexploitation.

Le colt de I'endettement intégre principalementitedéréts d’emprunts souscrits afin d’acquérir develles
capacités de lits (lignes nouvelles de 19.3 miflidieuros contractées depuis le 31 décembre 2006fipancer
'acquisition de 371 lits), et dans une moindre mnesceux relatifs aux préts servant a financer tosux
d’entretien et de maintenance du parc installédibesfinancés a hauteur de 2.1 millions d’euros 2007,
représentant 2.2% du chiffre d’affaires Exploitajio

La variation sur un an du codt de I'endettementigrt pour -0.5 millions d’euros des charges dedaiété
mere LNA SA du fait des achats de titres de paitons 2007 et du plein effet du co(lt des repr2886, des
frais intercalaires additionnels sur le portageperaire d’actifs immobiliers pour -0.3 million d'sas et dans
une moindre mesure de la remontée des taux d'intérét terme avec une incidence maitrisée sucdiars de
dettes a taux variable du Groupe (-0.1 million doe).

Résultat net

Aprés déduction d'une charge d'impdt au taux appade 39.4 % contre 37 % fin 2006, intégrant deorfac
exceptionnelle I'incidence défavorable de -200ie1#l d’euros de la revalorisation des bases d’isiddférés a

la suite de I'élargissement du périmétre d'intégrafiscale, le résultat net consolidé de I'ensamigissort a 3
636 Keur contre 2 136 Keur fin 2006, soit une pesgion sur un an de 1 500 Keur (+ 70 %).
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Le résultat part groupe s’établit a 3 433 Keur mwt 345 Keur a la cléture 2006, soit une amélionatle 46 %
(55% retraité de I'impact non récurrent d’IlS), fstence des pertes sur les minoritaires en 2008titoant une
base de comparaison défavorable puisque neutraiséésultat part groupe. La contribution au résulet part
groupe se trouve détaillée par secteur ci-apres.

Immobilier

Le résultat net part groupe du secteur Immobilsragrété a 290 Keur contre 326 Keur I'an derrseit une
diminution de 11 % du fait d’'une moindre couvertagies charges de structure de nature immobilieérdepar
résultat des opérations conduites au cours dertee2007. La contribution du secteur Immobilieprésente
moins de 10 % du résultat de I'ensemble consolidé.

Exploitation

Le résultat net part groupe du secteur Exploitas@téve a 3 143 Keur fin 2007 contre 2 019 Kenram
auparavant, soit une progression de 56 %.

Cette tendance exprime le bon niveau de rentaldlitéparc existant, indépendamment des opérations de
développement qui auront dégradé a minima pour K24 la contribution au Résultat de I'ensemblesmbiné
(en dehors des frais financiers supportés direateper la société Holding).

8.3 Facteurs de nature gouvernementale, économique, bgétaire, monétaire ou politique ayant ou
pouvant influencer sensiblement, de maniére directeu indirecte les opérations de I'émetteur

Le Groupe n’identifie pas a ce jour de facteursdture gouvernementale, économique, budgétaireétaioa ou
politique pouvant influencer sensiblement ses déra autres que ceux présentés dans les chapit&g et 12
présentant respectivement les facteurs de risqasesperspectives de croissance du marché de I'hcdas
personnes agées et les tendances observées gtémstic
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9 TRESORERIE ET CAPITAUX

9.1 cChiffres comparés entre le 31 décembre 2007 et l& @écembre 2008

En millions d’euros 31/12/08 31/12/07
CAPITAUX PROPRES (1) 50 714 38 955
Dettes financiéres yc dettes immobilieres (a 107 113 76 898
Stocks nets immobiliers cessibles (b) 42 112 21197
VMP et disponibilités ) 14 089 19 654
ENDETTEMENT NET (2)

93024 57 244
2=(a)-€) =4 +(5)
GEARING (2)/(2) 183% 147%
ENDETTEMENT NET RETRAITE (3)
50912 36 048
@®)=@-(b)-9
GEARING RETRAITE (Dettes / CP) (3)/(1) 100% 93%
Dettes nettes / Ebitda Consolidé 3.99 3.64
Codt endettement / Ebitda Consolidé 22.3% 17.8%
Capitaux propres Exploitation 49 872 38 373
Endettement net Exploitation (4) 47 449 31 896
% Endettement net total retraité (4) / (2) 51% 56%
Gearing Exploitation 95% 83%
Dettes nettes Expl / Ebitda Exploitation 4.39 3.59
Colt endettement / Ebitda Exploitation 19.2% 16.4%
Endettement net Immobilier (5) 45 575 25 348
% Endettement net total retraité (5) / (2) 49% 44%

(4), (5) les comptes courants préteurs de -12R8ar du Secteur Exploitation au Secteur
Immobilier sont considérés comme de la trésorenglditation et des besoins du Secteur

Immobilier

31/12/2008 31/12/2007
Capacité d'autofinancement 7 650 4 452
Variation du BFR 564 7173
Flux net de trésorerie d'exploitation 8 214 11 625
Flux net de trésorerie d'investissements -50(262 -48 952
Flux net de trésorerie de financement 41 b36 31678
Variation de trésorerie -51p -5 649
Trésorerie Ouverture 12 622 18 271
Trésorerie Cloture 12 110 12 622

*Var du BFR : 2007 : dont Exploitation : 3 227 M€Immobilier : 3 946 M€
2006 : dont Exploitation : 1.424 M€ et Immohilie3.392 M€

Commentaire particulier sur le BFR

Le BFR total s’établit a 30.4 M€ (pour rappel,@présentait 16.4 M€ a la cléture des comptes 26009 I'effet
des entrées dans le périmetre pour 15.8 M€ (impdiouverture) compensées par des reclassemerngssie a
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poste pour -1.2 M€ et une réduction sur la pérad®FR des sociétés consolidées a hauteur de -6,8eMque
reporté dans le tableau ci-dessus.

L'activité Exploitation dégage par nature des resses en Fonds de Roulement, provenant des dépdts d
garantie versés par les résidents a I'entrée (28060 moyenne par résident) et par I'encaissemeniébut de
mois des factures résidents émises pour ce méne h®iBFR exploitation s’établit ainsi favorablerha@nla
cléture des comptes 2008 a -16.3 M€ (excédentyeofil.4M€ un an auparavant. Les variations d'wer@ge

a l'autre proviennent des mouvements de périmedg p0.3 M€ (trois résidences reprises en 2007net u
ouverture) et de I'excédent supplémentaire en faedsoulement des sociétés du périmeétre consolft#ugeur

de - 4.6 M€.

A linverse, l'activité de promotion immobiliere @ontribué de maniére significative a la hausse B®,Bgui
integre le double effet des acquisitions de murdapériode et de 'avancement des programmesoars ae
I'exercice 2008. Le BFR immobilier s'établit airsila cl6ture 2008 a 46.7 M€ (besoin) contre 278 WM an
auparavant, soit une augmentation de 18.9 M€. Cletteiere se décompose en 16.1 M€ de mouvements de
périmetre (acquisition de 2 ensembles immobilienscaurs du deuxiéme semestre 2008), en 1.1 M€ de
reclassements entre les postes de BFR et en 1d@ad§mentation du BFR liée a la livraison de 2 pangmes

en région parisienne (1 extension et 1 construdiempdle de santé pour -2.1 M€), au paiement ddesdés
marché sur 3 chantiers (concerne une construatiom,extension et un programme en état futur devegiom
pour +5.1 M€), et a 'avancement des opérationsohihigres (pour -1.3 M€, I'encaissement des vestasla
résidence de Deauville représentant une ressouece4d M€ et étant partiellement compensée par la
constitution des stocks a I'avancement des changeur -3.2 M€).

Commentaires année 2008 sur les comptes IFRS

Une Structure Financiére maitrisée

Le Groupe Noble Age garde de bonnes capacitésaadar les développements en 2008 du fait de lavela
flexibilité de sa structure financiére au regard devenants bancaires

Déduction faite des stocks immobiliers cessiblesurt-moyen terme (stocks testés et valorisés #dumillions
d’euros concernant cing ensembles immobiliers, entrepartie desquels figurent au passif des crédits
immobiliers clairement identifiés), I'endettemerdtrs’établit a 51 millions d'euros. Il représent@01% des
capitaux propres a fin décembre 2008 contre 93%odernier a la méme date.

Le Groupe dispose d’'une trésorerie lui permettanpdursuivre son programme de développement en. 2009
Fidéle a sa logique d’externalisation systématidase actifs immobiliers repris, une fois les progmas de
restructuration parfaitement maitrisés, il contnauele privilégier l'allocation des capitaux aux aies
prioritaires de I'Exploitation.

Capitaux Propres

Les capitaux propres a 100% consolidés s’élevéit a1l millions d’euros contre 38.95 millions a latare des
comptes 2008. La rentabilité nette des fonds psopessort a 11.3 % contre 9.75 % I'an dernier t98.fin
2006.

Endettement Net

Non retraité des stocks immobiliers, I'endettemmett du Groupe s'établit a 93 millions d’euros réjgsaa part
quasi égale entre 47 millions d’euros pour le sectexploitation et 46 millions d’euros pour le taa
Immobilier sous I'effet du portage temporaire dimmportant ensemble immobilier acquis en sus du sodel
commerce au cours du second semestre 2008. Ragpanténiveau de fonds propres de 50.7 millionsids,
le ratio d’endettement ressort facialement & 183#ire 147 % I'an dernier du fait.

La composante Exploitation de I'endettement affisheGearing de 95 % au 31 décembre 2008, contfé 88

an plus tot. En y intégrant les impdts différéssifasle ratio de structure financiere ressort $6¥ttement en
deca du covenant bancaire établi a 175 %.
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En cas de revalorisation des autorisations d’etgri@iu prix de marché pour les seuls lits en etation (et non
a leur valeur historique selon les préconisatioes dormes IFRS), le Gearing Exploitation du Groseeit
réduit de moitié.

Le ratio Frais financiers sur Ebitda de 'Ensemtmasolidé ressort & 22.3% pour un taux de 17.8rétéaa fin
2007. Sur le secteur Exploitation, il est contenulessous de 20% a 19.2 % contre 16.4 % I'an dernie

Le Groupe ne doit faire face en 2009 a aucune éckésignificative de remboursement de sa dettadidae au
profil adapté & ses cash-flows et devrait en careéee présenter une relative stabilité des raflaadiels a la
cléture annuelle.

Trésorerie

La trésorerie consolidée du Groupétablit a 12.1 millions '@&uros a la cléture des comptes 2008 contre 12.6
millions d’euros fin 2007. Elle intégre des disguliiés a I'actif de 14.1 millions d’euros en dimiion de -5.6
millions d’euros et des concours bancaires au passi-2.0 millions d’euros (en dettes courantes)fate
diminution de + 5.1 millions d’euros.

Elle ne tient pas compte de la récupération dedsf@nopres immobilisés de I'ordre de 3 millionsuttes lors de
la cession progressive des stocks d’actifs rédéisab

Flux de I'activité

Les flux nets de trésorerie dégagés par l'actisiédevent a 8.2 millions d’euros en 2008, avec maege brute
d’autofinancement portée a 7.65 millions d’eurashausse de + 72 % par rapport a fin 2007 et uniBen
Fonds de Roulement en contraction sur I'exercice 8e6 millions d’euros.

Forte de 7.08 millions d’euros, la marge brute tbfinancement du secteur Exploitation représenté % du
chiffre d’affaires contre 5.75 % fin 2007 mais 5%bajustée proforma 2008, soit une amélioratiorsibds sur
les douze derniers mois. Retraitée de la chargepdi sur plus-value de cession immobiliere, la mdrgite
d’autofinancement du secteur Immobilier progressee54 %, et celle de 'ensemble consolidé del #8(vs
+ 72 % sans retraitement).

Le Besoin en Fonds de Roulement a fortement dimsumde secteur Exploitation, la variation s'étabdint a +
6.5 millions d’euros au cours de I'exercice 200Bs@bée au final par les fonds immobilisés dansylde
Immobilier & hauteur de -5.9 millions d’euros, dit fles réglements intervenus sur les programmembiliers
livrés en 2007 (ouverture des Jardins d'Olonnextnsion de Salon de Provence) et de I'apuremetd dette
fiscale sur la SNC Médica Fonciére. 14

Flux d’investissements

Les flux d’investissement s’établissent a -50.3lionk d’euros; lls se révelent en volume relativatne
comparables a I'année 2007 (-48.9 millions d’euresye décomposent comme suit :

= Acquisition dimmobilisations incorporelles pour.90millions d’euros, en appui du programme actuel
d'informatisation des activités notamment sanitire

=  Acquisition d'immobilisations corporelles pour -6W@llions d’euros, en doublement par rapport a I'an
passé du fait de l'intégration des dispositifs rnadk (- 2.4 millions d’euros d'achat de lits) et lde
conduite de travaux d’'aménagement sur le parcamtigParc Saint Charles, Asphodia, Institut de Mar
Vivo),

=  Acquisition d'immobilisations financiéres pour -@uillions d’euros (fonds séquestrés sur des op#sl}j

= Cession dimmobilisations corporelles et finangémour 1.2 millions d’euros, liée notamment a la
préparation de I'externalisation en dispositif LM&s biens mobiliers détenus par les résidencesadeh€s
et La Celle,

= Acquisition et cession de filiales pour -43.1 roifis d’euros, concernant les trois principales déra de
reprise de 2008 (Nymphéas, Institut Breteuil et ddai de Santé d’Epinay) ainsi que le rachat de itd7 |
d’extension des Vergers de Vincennes.
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Flux de financement

lls s’établissent a 41.5 millions d’euros et sommstitués des mouvements suivants :

- Dividendes versés aux minoritaires pour -0.2iank d’euros

- Remboursements des dettes financiéres pour-#ibmaid’euros contre -4.2 millions fin 2007,

- Augmentation de capital en numéraire réservéeoaiiama pour 7.1 millions d’euros net de frais,

- Déblocage d'emprunts et dettes financieres p@u# 2nillions d’euros sur le seul secteur Explodafi
concernant les trois opérations de reprise de 20@8rachat des lits d’extension,

- Mise en place de financement des opérations iniras pour 15.6 millions d’euros,

- Autres mouvements non significatifs pour 1.1 imilk d’euros.

9.2 cConditions d’'emprunt et structure de financement

Les encours de prét auprés des établissementsédé stlevent au 31/12/2008 a 66 361 K€ sur Kaii
Exploitation (dont 65 066 K€ de préts et 1 295 K€cdncours bancaires et intéréts courus) cont@9KE fin
décembre 2007 et sur I'activité Immobiliere a 39 & de crédits court terme contre 24 731 K€ 12snpbiis
tot.

Quatre types principaux d’emprunt existent:

1. Des emprunts moyens terme de 10 a 12 ans, avemgarf différé de remboursement en capital de 24
mois, servant a financer des acquisitions de tiiresle fonds de commerce de sociétés d’exploitation
Les opérations d’'acquisition sont généralemenifigas a 35% en fonds propres et a 65% par emprunt.

2. Des emprunts longs sur 10 ans ou 15 ans pour fnal&s travaux de restructuration non pris en eharg
par les propriétaires immobiliers (encours de 2 K8%u 31/12/2008) : ces travaux et investissements
sont financés par emprunt dans une fourchette del®®% des besoins.

3. Des préts courts termes de promotion immobilieéreasd a réaliser du portage pendant une période
maximum de 2 ans dans l'attente de la cessioninknbbilier. L'apport en fonds propres du Groupe
avoisine 15% du total des emplois. L'octroi du gsé&amoteur est par ailleurs conditionné par la pré-
commercialisation du bien immobilier a hauteur @%4au minimum et peut varier en fonction du
niveau de fonds propres apportés.

4. Des crédits baux d'une durée de 5 ans servanaadar I'acquisition de véhicules.

Des covenants sont en place sur les empruntstesditanciéres suivantes:

validité attaché a formule CRD*

2005 - 2015 flpancemept Sociéte ratio d'endettement financier net exploitationl2 1,69
d’Exploitation

ratio 1: FP / total bilan > 20%

ratio 2:

dettes LMT + crédit bail retraité / FP < 1
ratio 3: 0,01
dettes LMT + crédit bail retraité / CAF < 4
ratio 4:

frais fi corrigés du crédit bail / EBE < 30%

financement Société
d’Exploitation (engagements
repris suite a acquisition de
titres)

2004 - 2009

financement d’'un . A 204 rafi . .
2007-2017 établissement MRP belge ratio de solvabilité >= 30%; ratio pas applicabid’état 1,68

ratio 1:
[ dette financiére nette d'exploitation consoliiéEBITDAR | 8,0
consolidé] <=2,5

ligne de financement

2008-2015 .
corporate non amortissable
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ratio 2:
[ dette financiére nette d'exploitation consolidegFP +
quasi FP ] <=1,75

financement Société [ dette nette consolidée d'exploitation ] / [ EBIABonsolidé ]

2008-2020 d’Exploitation (gp expl) <=5 7,54
financement acquisition de ) - , o .

2008-2020 |titres en 2008 d'une Société Egﬁ;tg"gg‘i"i"gere nette d'exploitation consolidE&fEBITDA | 5 oo
d’Exploitation

2008-2018 | financement groupe 2008 [ dette financiére nette d'exploitation consolideEEEBITDA 20

consolidé] <5

Total du capital restant du au 31/12/08 surspeétadrés 24,75
dont destination au secteur Exploitatiorl6,8
Part des préts avec covenant sur endettemeanERploitation| 26%

* CRD : capital restant du

Au 31 décembre 2008, I'ensemble de ces covenantsespectes.

9.3 Sources de financement pour les investissements g

Les investissements futurs seront financés sebbmiedes décrits ci-dessus. Les ressources dégaaeles flux
d’exploitation serviront en priorité a la poursuite développement du Groupe.

En outre, les capitaux disponibles permettront darguivre le développement avec le principe actieel
financement des acquisitions sur fonds propres Bb%s et par recours a I'endettement pour 65 %.

Les investissements de renouvellement varient d& 200 K€ en moyenne par établissement et parean, |
poids sur le chiffre d'affaires Exploitation repe@sant plus ou moins 3 %. Les renouvellements davrétre en
principe autofinancés pour moitié sauf cas excapib de sommes plus élevées concernant des progmmm
d’aménagement ou de restructuration immobiliers.

1 0 RECHERCHE ET DEVELOPPEMENT, BREVETS, LICENCES

Le Groupe Noble Age a décidé de comptabiliser ¢ggscde développement relatifs a la mise en place d
nouveau systeme d'information en immobilisatioroiporelle pour un montant de 116 milliers d’euros.

Outre cet élément, aucun autre frais de recherctiéveloppement n’est a signaler au cours de l@serclos.

11 teEnDANCES

11.1 Tendances constatées sur I'exercice 2008

Le Plan Solidarité Grand Age, présenté le 27 j@@&par Philippe BAS, Ministre délégué a la Sééusibciale,
aux Personnes Agées, aux Personnes Handicapéesaefamille prévoit I'ouverture de 5 000 lits pan a
d’EHPAD, la création de structures intermédiairatrele domicile et 'TEHPAD, le renforcement desipgs
soignantes et la création de 3000 lits de SoirSuile.

L’annonce du Plan Alzheimer par le Président Sayte1 février 2008 autour de 44 mesures défidas un
rapport dédié a cette cause nationale 2007 n’inttquds de places nouvelles ou de moyens supptéamenen
personnel, au regard des dispositions du Plan&dldGrand Age élaboré pour la période 2008/2012.

La tendance d'une plus forte implication des pors/@ublics (cf. débats sur la possibilité d’uneqci@me

branche relative au risque dépendance) et d’'unecalé&tion renforcée du secteur trouve un largeétans
les choix d’activités et de type de résidents aillzipar Le Groupe Noble Age.
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11.2 Tendance anticipée sur I'exercice en cours
Etablissements existants au 31/12/2008 :

Tous les établissements du Groupe sont désornmaisciés selon la réforme de tarification, en cecqacerne
spécifiquement 'activité des soins.

Au cours de I'exercice 2009, deux établissementsailent conduire leur reconventionnement tripamtitaneuf
d’entre eux devraient opter pour le passage d'wmention partielle & une convention globale. F092 ce
devrait étre pres de 90 % des lits en EHPAD qrortLpris I'option de la médicalisation renforcébissue des
négociations avec les Tutelles.

Les trois établissements repris au cours de I'és@r2008 et I'Institut Médicalisé de Romainvilleveut au 01
juin 2008 contribueront pour douze mois au chiffteffaires 2009 du Groupe. L'activité complémertagn
2009 devrait représenter une contribution additatle équivalente a 1% du chiffre d’affaires Extation
arrété au 31 décembre 2008.

Reprises d'établissements :

Le Groupe a poursuivi ses actions de développechemtis le 31 décembre 2008 par la préparation de de

opérations de reprise d'établissement (un SSR @elifisSen spécialité de cardiologie et pneumologfieun
EHPAD de 83 lits permanents et de 2 lits temposgire

Projets de créations et d'extensions :

Le Groupe Noble Age travaille par ailleurs & desmdss plus ou moins avancés sur 1 projet de création

représentant une capacité supplémentaire de 1250# projet remplit au moins deux des trois cawwkt
suivantes :

= foncier sous promesse ou propriété de la structédéee,

= permis de construire obtenu,

= autorisation de transfert ou de création accor@édgrganisme de tutelle.

Pour cette création, une enveloppe d'investissedéaiuteur de 600 K€ est prévue en budget.
L’apport en fonds propres représente en moyenrié 8@s besoins.

En terme d’exploitation, le savoir faire du Groupeble Age et I'organisation systématique d'une qdeide pré
ouverture de 8 a 10 mois, afin de pré commercialeselits et de recruter 'ensemble des personrmispétents,
permettent au Groupe Noble Age de limiter les gemdatives a la montée en régime de l'activité.

Performance de I'ensemble :

La rentabilité opérationnelle devrait bénéficier gassage de cing résidences dans la catégorie
établissements en régime de croisiére a l'issukedlephase de restructuration/remplissage portamboimbre
total de lits pleinement opérationnels a 2249digiron (+29 %), soit une contribution additioneedlu chiffre
d’affaires du segment régime de croisiére de 27 ME.

Le rythme de remplissage des créations et des®@tenen phase d'ouverture, le planning des rdstations
et la configuration des futures opérations de apmment continueront d'influer de maniére senssblele
niveau de contribution au résultat de 'ensembl@ait.

La performance du modeéle d’'entreprise doit se teflélans les objectifs délivrés en terme d’explimita
(maitrise et qualité des prestations) et en terengestion (rentabilité des établissements restréstigolidité des
marges opérationnelles et progression des ré&suttat’ensemble consolidé).

des

Le Groupe Noble Age va poursuivre sa croissanceythme existant. Les performances en fin de premier

trimestre de I'exercice 2009 permettent au Groumbl® Age de délivrer un objectif de chiffre d'afles
Exploitation a 160 M€ pour I'ensemble de I'exerci@09.
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1 2 PREVISIONS OU ESTIMATIONS DU BENEFICE

Le Groupe Noble Age n’entend pas faire de prévisiord’estimations de bénéfice car le rythme dessroice,

la nature méme des acquisitions rendent rapideotealétes ou caduques les prévisions établiesra teome.

Le Groupe met cependant a jour annuellement dedspmgs en terme de volume d'activité Exploitatiaig
résultat opérationnel Groupe et d’atteinte de masge Ebitdar pour les établissement du parc réptnda
pleinement aux standards internes (établissemésterdrégime de croisiére).

Communiqué de Presse Nantes, 11 mai 2009

Forte hausse de I'activité au T1 2009 : + 30 %

|En M€ | [T12008 |T12009* |Var. \
CA Exploitation 27,65 35,9 + 29,9 %
Croissance organique +8,3%
EHPAD 25,16 28,07 +11,5%

SSR 2,43 7,84 +222,2 %

CA Immobilier 0,5 17,4 NS

| Total | [28,2 |534 |+89,5% |

*non audité par les commissaires aux comptes

Comme prévu, le Groupe Noble Age délivre un ryttsoatenu de croissance d’'activité au premier trireest
2009. Le chiffre d'affaires Exploitation s'éleve3%,9 M€ en hausse de 30 % comparé a la méme pé&lmde
2008.

La croissance organique reste orientée favorablemerythme de 8.3 % I'an. Cette performance eggpmon
seulement par la montée en régime du parc telle pgéeue mais également par la bonne tenue du taux
d’occupation des établissements a 94 % a fin marggfant les restructurations), soit un niveau garable a

I'an passé dans un environnement plus difficile.

Le chiffre d’affaires immobilier de 17,4 M€ sur lgsis premiers mois de I'exercice témoigne dedenmnence
du modele économique privilégiant I'externalisaties murs et la restructuration dés que possitdeadéfs
immobiliers. 1l est ainsi constitué de la cessicandmmeuble existant et de I'activité liée a I'meement de
quatre programmes d’extension et de rénovation.

Perspectives

Sur le second trimestre 2009, le Groupe confirmedwaamique de développement a l'unité ciblé avec
I'ouverture d’'un EHPAD en région parisienne de @2 ét la reprise d’'un établissement de soins de sie 132
lits.

Sur le début d'année, le Groupe Noble Age voitiasns parc en exploitation progresser de + 7% Z73lds
dont 19 % de capacité autorisée en secteur moyeur & 81 % en secteur long séjour.

Le Groupe Noble Age se montre confiant dans sacii#pa consolider son modéle et ses positionspérgé de

la croissance rentable dans un environnement édgnendégradé. Les bonnes performances du premier
trimestre témoignent de I'équilibre du modele deelgppement, des métiers et des implantations auer.
Elles lui permettent de confirmer son objectif téfee d'affaires Exploitation a 160 M€ pour 'ane@009.
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1 3 GOUVERNANCE D’ENTREPRISE

13.1 Organes d’administration, de direction

13.1.1 Administrateurs du Groupe :

*Le Conseil d’Administration du Groupe Noble Agd efparti de la maniére suivante :

Nom Adresse professionnelle | Fonction

6, rue des Saumonieres
Jean-Paul SIRET |BP 32336 - 44323
NANTES Cedex 3

Xavier 100, avenue Charles de Administrateur et Directeur Général Déléguié
DEJARDINS GAULLE 92522 Développement
NEUILLY PR

Willy SIRET, fils de % "/® des Saumonieres
Jean Paul SIRET NANTES Cedex 3

Président du Conseil d’Administration et
Directeur Général

Administrateur et Directeur Général Déléguié
aux Opérations

Robert Administrateur
DARDANNE

Christophe RIPERT| Administrateur
Patrick CONNAN Administrateur

6, rue des Saumoniéres
Damien BILLARD |BP 32336 - 44323 Administrateur
NANTES Cedex 3

* Monsieur Damien BILLARD, Directeur financier de lsociété LE NOBLE AGE, a été nommé Directeur
Genéral Délégué aux opérations financiéres, p@oleseil d’administration du 28 janvier 2009. Saigiétion

en tant que nouvel administrateur constitue uneveltei résolution de la prochaine Assemblée génd@ile
résolution).

Il nexiste pas d’autres liens familiaux autres geeix mentionnés dans le tableau ci-dessus.

Indépendance des administrateurs

La fonction d’administrateur indépendant est exerpér tout membre du conseil d'administration skers
familial avec un mandataire social, sans relatiaiargale avec le Groupe et sans role exécutif damgestion
opérationnelle du Groupe, susceptibles d’entraaeapacité de jugement indépendant, impartial jecibdans
I'exécution de ses fonctions.

A l'analyse des seuls critéres précédents, le GrdNPBLE AGE dispose d'un conseil d’administratiortélde
trois administrateurs indépendants que sont : @iplie RIPERT, Patrick CONNAN et Robert DARDANNE ;
La lecture du rapport AFEP-MEDEF pose légitimentjleestion de la qualification de membre indépendant
Monsieur Robert Dardanne compte tenu de la relatioriractuelle étroite qu'il entretient avec le gwe Noble
Age.

Le Conseil d’Administration ne souhaite pas reneettin cause la qualification d’administrateur incéjamt de
M. Dardanne, malgré les 3 criteres d'indépendaiceraspectés du code Afep/Medef.

En effet, entendu que M Dardanne préside la soEiéxi dont les relations contractuelles sontgpamentes et
encadrées par des conditions effectives de mageteél'ancienneté de son mandat d’administrateuérsepre a
12 ans ne constitue pas un fait suffisant a remettr cause le caractére indépendant de ses inienset de
ses prises de décision au Conseil, que sa pattaipau pacte d'actionnaires et que son pourcerdagmntrole
du Groupe sont clairement délimités et sont sugeptd’évoluer au terme du pacte, que M. Dardariererce
aucune fonction exécutive, ne contribue personmelfé d’aucune maniére a la marche quotidienne ffizises
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et n'entretient aucune relation professionnellecdtencadrement de la Société qui serait de naurderférer
avec son mandat et serait susceptible d’entravibesaé de décision, la Société considére en apresice que
ces éléments ne sont pas de nature a compromettegcice de sa liberté de jugement par MonsieupdRo
Dardanne.

Le Groupe Noble Age a significativement amélioréckdre de ses pratiques de gouvernance depuis son
admission au marché réglementé. Il est fermeméeatiat au respect des regles de fonctionnemennéntau
Conseil et au suivi des regles de conduite présisdgns le réglement intérieur, comme le « devoir
d’'indépendance » défini a Il'article 8 stipulant quelans I'exercice du mandat qui lui est confiéaqtre
administrateur doit se déterminer indépendammentode intérét autre que l'intérét social du GrouwpeCe
principe s’applique au premier rang pour les adstiateurs qualifiés par le Groupe « d’indépendant »

Le Conseil d’Administration prend note de I'utilitéévaluer le bon fonctionnement des organes deeoance

et d’examiner l'indépendance de ses membres, emal@want une approche d'évaluation. L'évaluation du
caractére indépendant de ses administrateurs Becauée a l'issue des travaux des instances deegoance
de 2009 en début d’exercice 2010.

Les liaisons avec les mandataires de société dipgret des prestataires externes sont précisgesragraphe
13.1.3

Monsieur Jean-Paul SIRET(57 ans)

Parcours :

Créateur du premier et du deuxieme établissemizrsi, gue du Groupe Le Noble Age, Jean-Paul SIREIO&P
son expertise et sa connaissance du métier qiéiicexdepuis plus de 15 ans. Entrepreneur/managéfiiit
avec ses Directeurs Généraux Délégués, Xavier BEIJNS, Willy SIRET et Damien BILLARD la stratégie
du Groupe, organise et pilote au quotidien, I'efsemdes fonctions opérationnelles. Il fut négociate
immobilier puis directeur commercial chez un proswiconstructeur (Société Pavillons Joré) de 197282 et
présida jusqu’en 1993 la SA JPS, société de coiacegiromotion et construction qu'il avait lui-mérogéée en
1983. Il est gérant de la SARL La Chézaliére etsiglent de la SA la Chézaliere depuis 1989. Il deéta SA le
Noble Age depuis 1992.

Autres mandats :

Au 31 décembre 2008 :
Président du Conseil d’administration, Directeun&al et Administrateur de :
- SA La Chézaliére (RCS Nantes 351 359 872)

2008 :
Président du Conseil d’administration, Directeun&al et Administrateur de :
- SA La Chézaliere (RCS Nantes 351 359 872)

2007 :
Président du Conseil d’administration, Directeun&al et Administrateur de :
- SA La Chézaliere (RCS Nantes 351 359 872)

2006 :
Président du Conseil d’administration, Directeun&al et Administrateur de :
- SA La Chézaliére (RCS Nantes 351 359 872)

2005 :
Président du Conseil d’administration, Directeun&al et Administrateur de :
- SA La Chézaliere (RCS Nantes 351 359 872)

2004 :

Président du Conseil d’administration, Directeun&al et Administrateur de :
- SA La Chézaliére (RCS Nantes 351 359 872)
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2003 :
Président du Conseil d’administration, Directeun&al et Administrateur de :
- SA La Chézaliére (RCS Nantes 351 359 872)

Monsieur Xavier DEJARDINS (54 ans)

Parcours :

Xavier DEJARDINS, apporte une expertise de pluf@ens dans les domaines d’ingénierie financierdeet
développement de sociétés. |l définit avec Jeah-BIRET, la stratégie du Groupe et se charge dmisa en
ceuvre a travers le développement et son financemhenété gérant de la société Dial Services (80191986,
société du Groupe familial SIAPA spécialisée damgéstion de distributeurs automatiques de boissbns
produits alimentaires, puis de 1987 a 1988, il @ssle poste de directeur de la Division Gestiendistributeurs
au sein du Groupe SAFAA apres I'absorption de IaP3. Fin 1988, il développe avec Robert DARDANNE
plusieurs sociétés dont la société Fidexi spééalen ingénierie financiére et immobiliere. Xa&JARDINS
est titulaire d’'un DECS Comptable.

Autres mandats :

Au 31 décembre 2008 :

Administrateur de :

- SA Energindus (RCS Cayenne 394 133 581)

- SA KD Développement (RCS Pointe a Pitre 398 115 972
- SA Start up Performance (RCS Nanterre 430 485 375)

- SAVoltalia (RCS Nanterre 485 182 448)

2008:

Administrateur de :

- SA Energindus (RCS Cayenne 394 133 581)

- SA KD Développement (RCS Pointe a Pitre 398 115 972
- SA Start up Performance (RCS Nanterre 430 485 375)

- SAVoltalia (RCS Nanterre 485 182 448)

2007:

Administrateur de :

- SA Energindus (RCS Cayenne 394 133 581)

- SA KD Développement (RCS Pointe a Pitre 398 115 972
- SA Start up Performance (RCS Nanterre 430 485 375)

- SAVoltalia (RCS Nanterre 485 182 448)

2006

Administrateur de :

- SA Energindus (RCS Cayenne 394 133 581)

- SA KD Développement (RCS Pointe a Pitre 398 9713)

- SA Start up Performance (RCS Nanterre 430 489 37

- SA\Voltalia (RCS Nanterre 485 182 448)

Président de :

- SAS Financiere Holding Santé (RCS Nanterre £82816).Fin de mandat le 06/06/06.

2005 :

Administrateur de :

- SA Energindus (RCS Cayenne 394 133 581)

- SA KD Développement (RCS Pointe a Pitre 398 115 972
- SA Start up Performance(RCS Nanterre 430 485 375)

- SAVoltalia (RCS Nanterre 485 182 448)

Président de :

- SAS Financiére Holding Santé (RCS Nanterre 42243H)
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2004 :

Administrateur de :

- SA Energindus (RCS Cayenne 394 133 581)

- SA KD Développement (RCS Pointe a Pitre 398 115 972
- SA Start up Performance (RCS Nanterre 430 485 375)
Président de :

- SAS Financiéere Holding Santé (RCS Nanterre 422/2H)

2003 :

Administrateur de :

- SA Energindus (RCS Cayenne 394 133 581)

- SA KD Développement (RCS Pointe a Pitre 398 115 972
- SA Start up Performance (RCS Nanterre 430 485 375)
Président de :

- SAS Financiére Holding Santé (RCS Nanterre 42243H)

Monsieur Willy SIRET (35 ans)

Parcours :
Willy SIRET, a rejoint le Groupe en 1999. Aprés aveété Directeur d’Exploitation puis Directeur
d’Exploitation Groupe, il a ét¢é nommé Directeur @gh Délégué aux opérations lors du Conseil

d’Administration du 28 janvier 2009. Il dirige ainensemble du secteur opérationnel du Groupel{agion,
investissement maintenance, ressources humainesgahét qualité...). En outre, il participe activeme la
mise en ceuvre du développement du Groupe et de panagement des dossiers de création, transfprise,
définition des critéres immobiliers et modélisatia I'outil de travail, analyse et décision desestissements
de maintenance et mobilier, démarche et négociatipmes des différentes Tutelles métiers.. Il @gaémment
occupé le poste de contrdleur financier chez Uhifanciere cotée) de sept 98 a aolt 99. Willy STRést
diplémé de I'EM Lyon.

Au 31 décembre 2008 :
Néant

Depuis le 9 janvier 2009, Monsieur Willy SIRET d&tésident de la SAS Gribouillage (RCS Nantes 509
786 513)

Monsieur Robert DARDANNE (53 ans)

Parcours :

Cofondateur et Administrateur du Groupe Noble Agebert DARDANNE a développé avec des associés un
certain nombre de société dans lesquelles il esirastrateur et parfois Dirigeant. |l est ainsi @odateur et
Président Directeur Général des sociétés Volt&lre(gies renouvelables) depuis 2004, du Groupefifarze
Travel (Informatique dans le secteur des transpettslu Tourisme) depuis 2000 et de la société Fidex
(Ingénierie Financiere) depuis 1988. Il co-fondapeisida auparavant le Groupe Air Caraibes de 292000
ainsi qu’'un Groupe de production et de distributmgroalimentaire aux Antilles de 1985 a 1990. Robber
DARDANNE débuta sa carriere en tant qu'auditeuafiicier chez Pavie et Associés aprés avoir suivi une
formation d’expertise comptable. Robert DARDANNE également diplémé d’'une licence en droit.

Autres mandats :

Au 31 décembre 2008 :

Président du Conseil d’administration et admintsuiade :

- SA Eurofinance Travel (RCS Nanterre 437 971 4@8)upe e.Genius)

- SA Travel Technology Interactive (RCS Marsedlg0 040 880) (groupe e.Genius)

- SA\Voltalia (RCS Nanterre 485 182 448)

- SA Voltalia GUYANE (RCS Cayenne 452.146.905) @noement SARL Voltalia Guyane)

Administrateur de :

- SA APA Antillaise de Participations AéronautiguU&CS Point a Pitre 397 923 822)
- SA KD DEVELOPPEMENT (RCS Point a Pitre 398 1129
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Président de :
- SAS Fidexi (RCS Nanterre 398 045 567)

2008 :

Président du Conseil d’administration et admintstiade :

- SA Eurofinance Travel (RCS Nanterre 437 971 4@®upe e.Genius)

- SA Travel Technology Interactive (RCS MarsedlgD 040 880) (groupe e.Genius)
- SA\Voltalia (RCS Nanterre 485 182 448)

- SA Voltalia GUYANE (RCS Cayenne 452.146.905) @noement SARL Voltalia Guyane)

Administrateur de :
- SA APA Antillaise de Participations AéronautiguU&CS Point a Pitre 397 923 822)
- SA KD DEVELOPPEMENT (RCS Point a Pitre 398 112)p

Président de :
- SAS Fidexi (RCS Nanterre 398 045 567)

2007:

Président du Conseil d’administration et admintsuiade :

- SAe.Genius (RCS Nanterre 429 146 988)

- SA Eurofinance Travel (RCS Nanterre 437 971 4@®upe e.Genius)

- SA Travel Technology Interactive (RCS Marsedlg0 040 880) (groupe e.Genius)
- SATravel Technology (RCS Nanterre 437 686 {gd4)upe Eurofinance Travel)

- SA\Voltalia (RCS Nanterre 485 182 448)

Administrateur de :

- SA APA Antillaise de Participations AéronautiguU&CS Point a Pitre 397 923 822)
- SA Sunny Caraibes.com (RCS Point a Pitre 4330040 (groupe Eurofinance Travel)
- SA KD DEVELOPPEMENT (RCS Point a Pitre 398 112p

Président de :
- SAS Fidexi (RCS Nanterre 398 045 567)

2006 :

Président du Conseil d’administration et admintswade :

- SA Energindus (RCS Cayenne 394 133 581

- SAe.Genius (RCS Nanterre 429 146 988)

- SA Eurofinance Travel (RCS Nanterre 437 971 4@®upe e.Genius)

- SA Travel Technology Interactive (RCS MarsedlgD 040 880) (groupe e.Genius)
- SATravel Technology (RCS Nanterre 437 686 {g#4)upe Eurofinance Travel)

- SA\Voltalia (RCS Nanterre 485 182 448)

Administrateur de :

- SA APA Antillaise de Participations AéronautiguU&CS Point a Pitre 397 923 822)
- SA Sunny Caraibes.com (RCS Point a Pitre 4330049 (groupe Eurofinance Travel)
- SA KD DEVELOPPEMENT (RCS Point a Pitre 398 11/2)p

Président de :
- SAS Fidexi (RCS Nanterre 398 045 567)

2005 :

Président du Conseil d’administration :

- SAVoltalia (RCS Nanterre 485 182 448)

- SA Energindus (RCS Cayenne 394 133 581)
- SAe.Genius (RCS Nanterre 429 146 988)
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Administrateur de :
- SA KD DEVELOPPEMENT (RCS Pointe a Pitre 398 115972

Président :
- SAS Fidexi (RCS Nanterre 398 045 567)

2004:

Président du Conseil d’administration :

- SA Energindus (RCS Cayenne 394 133 581)
- SAe.Genius (RCS Nanterre 429 146 988)

Administrateur de :
- SA KD DEVELOPPEMENT (RCS Pointe a Pitre 398 115972

Président :
- SAS Fidexi (RCS Nanterre 398 045 567)

2003:

Président du Conseil d’administration :

- SA Energindus (RCS Cayenne 394 133 581)

- SAe.Genius (RCS Nanterre 429 146 988)

- SA Eurofinance Travel (RCS Nanterre 437 971 419)

- SAKD DEVELOPPEMENT (RCS Pointe a Pitre 398 1150972

Président :
- SAS Fidexi (RCS Nanterre 398 045 567)

Monsieur Christophe RIPERT (56 ans)

Parcours :

Aprés un troisieme cycle Arts et Métiers, il a fags premiéres armes chez KIMBERLY CLARK dans le
contréle de gestion puis le marketing pendant 6 pms entame une carriere chez DURACELL duranais,

ou il est nommé Président Europe, et Vice Présittgrtnational en 1992. De 1997 a 2001, il devie@®A
Groupe Marketing et Développement et Président fiauret International de THOMSON MULTIMEDIA.
Actuellement, il exerce une activité de consultatérnational et assure quatre mandats d’admitéstra de
société.

Autres mandats :

Au 31 décembre 2008 :

Administrateur de :

- SAVoltalia (RCS Nanterre 485 182 448)
- AON VENTURES (Pays-Bas)

2008 :

Administrateur de :

- SAVoltalia (RCS Nanterre 485 182 448)
- AON VENTURES (Pays-Bas)

2007 :

Administrateur de :

- SAVoltalia (RCS Nanterre 485 182 448)
- LE CANDO (Suéde)

- AOM VENTURES (Pays-Bas)

2006 :

Administrateur de :

- SAVoltalia (RCS Nanterre 485 182 448)
- LE CANDO (Suéde)
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- AOM VENTURES (Pays-Bas)

2005 :

Administrateur de :

- LE CANDO (Suéde)

- AOM VENTURES (Pays-Bas)

2004 :

Administrateur de :

- LE CANDO (Suede)

- AOM VENTURES (Pays-Bas)

2003 :

Administrateur de :

- LE CANDO (Suéde)

- AOM VENTURES (Pays-Bas)

Monsieur Patrick CONNAN (65 ans)

Parcours :

Administrateur du Groupe Noble Age depuis avril 0@atrick Connan est a la téte d'une entreprise de
représentation industrielle pour des matériaux deP Bet assure en parallele une activité de promotion
immobiliére.

Autres mandatsNéant

13.1.2 Censeurs

L’assemblée générale extraordinaire du 28 septeriBf2 a institué un collége de censeurs ayant voix
consultative et non délibérative au Conseil d’adstiation.

Historiguement le Conseil d’Administration du Greudoble Age comptait trois censeurs.

Deux d’entre eux, Messieurs Christophe RIPERT #tidkaCONNAN ont été nommés administrateurs enlavri
2006. Madame Bénédicte Lacape, représentant lanigofdmiliale Cogepa, a, quant a elle, démissiodeées
fonctions de censeur le 18 octobre 2006.

L’Assemblée générale mixte du 23 juin 2008 a noriMoé@sieur Daniel BRAUD en qualité de censeur.
13.1.3  Conflits d'intéréts au niveau des organes d’adsthation et de Direction générale

La société Fidexi, controlée par Messieurs Xavi&tJBRDINS et Robert DARDANNE, intervient a titre
exclusif pour le compte du Groupe dans le montade @mmercialisation de ses opérations immolaiequ'il
s'agisse d’acquisitions avec ou sans restructmati@mcquisitions avec extension ou de créatiomstraction.

Les deux contrats signés par le Groupe avec Fidese titre sont d'une durée de 4 ans a compter9du 2
septembre 2004 et prévoient des pénalités sigtiifesaen cas de rupture anticipée. Les honoraeemaohtage

de Fidexi sont fixés a 5% du prix de revient deérafions immobilieres et sont inclus dans le pexveénte du
bien cédé. En ce qui concerne le contrat de conatisation, ce dernier est rémunéré a hauteur & d0 prix

de cession du bien et est facturé directement mestisseurs. La part du chiffre d'affaires de Kidevec le
Groupe Noble Age s'éleve a 25%. Le Groupe considgme ces termes sont conformes aux conditions de
marché. (cf. 16)

Jean-Paul SIRET est a la fois Président Directetmé@l de la SA Le Noble Age et gérant de la SARL L
Chézaliere, dont le capital est détenu majoritagnenpar lui méme et Monsieur BERTHELOT, administuat

de la SA Le Noble Age jusqu’au ler avril 2006 (Miens BERTHELOT étant par ailleurs associé a Jean Pa
SIRET dans la Financiere Vertavienne, un des actives de référence de SA Le noble Age). Cette
communauté d'intérét est matérialisée par le codfessistance a la gestion, qui donne les mém@egatives

a la SA Le Noble Age que les contrats similaireschas avec les autres sociétés d’exploitation dou@e. En
outre, un pacte a été conclu en 2007 entre legipanx associés de la SARL La Chézaliére, dontAaL&
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Noble Age, afin de préciser les modalités du cdato@ la SA Le Noble Age sur la SARL La Chézaliérainsi
renforcer le controle exclusif de la SARL La Chéaal par la SA Le Noble Age.

13.2 Rémunérations et avantages

13.2.1 Rémunérations des administrateurs et dirigeants

Synthése des rémunérations et des options et des ac___tions attribuées a chaque dirigeant mandataire soci al

Exercice N-1 |Exercice N

Jean-Paul SIRET, Président Directeur Général

Xavier DEJARDINS, Directeur Général Délégué Développement
Willy SIRET, Directeur Général Délégué aux Opérations
Rémunérations dues au titre de l'exercice:

Jean-Paul SIRET 164 892 161 794
Xavier DEJARDINS 119 000 111 360
Willy SIRET 95 221 96 600

Valorisation des options attribuées au cours de l'e xercice
Jean-Paul SIRET

Xavier DEJARDINS

Willy SIRET

Valorisation des actions de performance attribuées au cours de
I'exercice

Jean-Paul SIRET

Xavier DEJARDINS

Willy SIRET

Sous-Total des mandataires sociaux

Jean-Paul SIRET 164 892 161 794
Xavier DEJARDINS 119 000 111 360
Willy SIRET 95 221 96 600
TOTAL 379113 369 754

En 'absence d’action de performance attribuéeraardataires sociaux, aucune information n’esteiportée

Les regles de fixation ne sont pas différentes ddiministrateur a I'autre, mais :

- Messieurs Jean-Paul SIRET, Xavier DEJARDINS, WHIRET, mandataires sociaux, ont volontairement
renoncé a la perception des jetons de présendaitdw’ils sont rémunérés par le groupe NOBLE AGE

- Pour les autres administrateurs, les jetons ésegpice sont attribués en fonction de leur assiduitéséances
du Conseil d’administration.

Le conseil d’administration du Groupe Noble Age atiibué aucune option de souscription et d’adrettions
aux dirigeants administrateurs et aux salariés.

Synthése des rémunérations de chaque dirigeant mand ataire social

(1) Les émetteurs foumnissent les éléments de rémunération sur une base brute avant impdt.

(2) Préciser les critéres en application desquels ces éléments ont été calculés ou les circonstances au regard
desquelles ils ont eté établis (motifs de versement, critéres d'attribution, modalités de fixation du montant).
Ces informations peuvent étre décrites dans une note accompagnant le tableau

(3) Deécrire ces avantages en nature . voiture, logement efc.

(4) Préciser les critéres en application desquels ces eléments ont été calculés ou les circonstances au regard
desquelles ils ont eté établis (motifs de versement, critéres d'attribution, modalités de fixation du montant).
Ces informations peuvent éfre décrites dans une nofe accompagnant le tableau. Cefte catégorie vise
également, s y a lieu, les indemnités dues a raison de la prise de fonctions du mandataire social.

(6) Remunérations attribuées au dirngeant mandataire social au fifre de ses fonctions au cours de l'exercice
quelle que soit la date de versement

(6) Inteégralite des remunérations versees au dirigeant mandataire social au titre de ses fonctions au cours de
l'exercice
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Exercice N-1 Exercice N
Jean-Paul SIRET, Président Directeur Général Montants Montants Montants Montants
dus (5) verseés (6) dus (5) verseés (6)
Rémunération fixe (1) 139174 139 174 149 434 149 434
Rémunération variable (1) (2) 20 000 20 000 12 360 12 360
Rémunération exceptionnelle (1) (4)
Jetons de présence
Avantages en nature (3) 5718 5718 4 705 4 705
TOTAL 164 892 164 892 166 499 166 499
Exercice N-1 Exercice N
Xavier DEJARDINS, Directeur Général Délégué Dévelop pement Montants Montants Montants Vontants
dus (5) versés (6) dus (5) verseés (6)
Rémunération fixe (1) 97 491 97 491 108 000 108 000
Rémunération variable (1) (2) 20 000 20 000 12 360 12 360
Rémunération exceptionnelle (1) (4)
Jetons de présence
Avantages en nature (3) 1509 1509 1 356 1 356
TOTAL 119 000 119 000 121 716 121 716
Exercice N-1 Exercice N
Willy SIRET, Directeur Général Délégué aux Opérati  ons Montants Montants Vontants Vontants
dus (5) versés (6) dus (5) verseés (6)
Rémunération fixe (1) 76 800 76 800 81 600 81 600
Rémunération variable (1) (2) 15 000 15 000 15 000 15 000
Rémunération exceptionnelle (1) (4)
Jetons de présence
Avantages en nature (3) 3421 3421 3453 3453
TOTAL 95 221 95 221 100 053 100 053

La partie variable figurant dans ce tableau esirdéhée de la fagon suivante :

- signature d’'un compromis portant sur un terrain

- obtention des autorisations administratives deixgr conjointes

- obtention des permis de construire

La part variable de la rémunération de Willy SIREdppuie sur le respect d'objectif qualitatif emgporte un
volant de prime exceptionnelle qui peut lui étreée@ge de +/- 5000€

En I'absence d’action de performance attribuéeraardataires sociaux, aucune information n’es@pertoriée
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(1)

(2)

(3)

(4)

Sagissant du non-cumul du mandat soctal avec un contrat de traval, seuls sont wvisés par les

recommandations AFER/MEDEF le président du consell d'administration, le président directeur général, le

directeur général dans les sociétés a consell d’administration, le président du directoire, le directeur général
unique dans les sociéiés a directoire ef 4 conseil de surveillance ef le gérant dans les SCA.

Dans 'hypothése ou le contrat de travail est maintenu ou maintenu mais suspendu, il convient de cocher la

case « oul » ef d'expliquer les raisons dans un commentaire.

L'émetfteur présente, sil y a lieu, une note explicative complémentaire sur les régimes supplémentaires de

retrarte dont bénéficient les dirigeants mandataires sociaux :

— S'agissant des régimes a prestations définies, 'Emetteur fournit des informations complémentaires sur
les modalités de détermination et de calcul des prestations de refraites supplémentaires (par exemple
pourcentage du dernier salaire jusqu'a un certain montant) auxquelles le mandataire dirigeant social
aura droit - comme les autres bénéficiaires - a I'dge de la retraite.

—  S'agissant des régimes & cofisations définies, 'Emetteur fournit des informations complémentaires sur la
charge versée par 'employeur comptabilisée par Emetteur au cours de l'exercice au bénéfice du
dirigeant mandataire social.

Lémetteur présente un développement sur les engagements pris au bénéfice de ses dirigeants mandataires
sociaux correspondant a8 des indemmités ou des avantages dus ou susceptibles d'étre dus a raison de la
cessation ou du changement de ces fonchions ou postérieurement a celles-ci. L'information donnée 4 ce titre
précise les modalités de ces engagements et nofamment le montant de ces indemnités ou avantages pour
chacun des dirigeants mandataies bénéficiaires, les critéres d'exigibilité et de performances et, 51l v a lieu,
les circonstances au regard desquelles ils ont été établis.

L'émetteur présente un développement sur les indemnités dues au titre des clauses de non-concurrence

conclues, le cas écheant, par la sociefe avec chague dirigeant mandataire social.

Indemnités ou avantages
Contrat de travail | Régime de retraite dus ou syscgptibles d'étre |Indemnités relatives 3
. ) . . ] dus a raison de la une clause de non
Dirigeants Mandataires Sociaux 1) supplémentaire .
cessation ou du concurrence
changement de fonctions
Oui Non Oui (2) Non Oui (3) Non Oui (4) Non

Nom Jean-Paul SIRET
Fonction Président Directeur Général X X X X
Date début Mandat |14/06/2003
Date fin Mandat 24/06/2009
Nom Xavier DEJARDINS
Fonction Directeur Général Délégué Développement X X X X
Date début Mandat |14/06/2009
Date fin Mandat 24/06/2009
Nom Willy SIRET
Fonction Directeur Général Déléguéaux Opérations X X X X
Date début Mandat |28/01/2009
Date fin Mandat 06/2012

13.2.2  Sommes provisionnées par le Groupe aux fins demenst de pensions, retraites et

autres avantages au profit des administrateursirigebnts

Les provisions pour indemnité de retraite concertemndirigeants du Groupe Noble Age s’établisdaien
31/12/2008 a 36 201 € pour Jean-Paul SIRET et82C5our Xavier DEJARDINS contre respectivement
32828 € et 17 607 € fin 2007. La provision pourBMBIRET est estimée non significative compte tdas
paramétres de turn-over utilisés dans I'appréciadies engagements de retraite

13.3 Fonctionnement des organes d’administration et deigkction
13.3.1 Direction du Groupe
. Date
Nom Fonction Date_ de_lere d’échéance du
nomination
mandat

Président du Conseil

Jean-Paul SIRET d’administration et Directeur 30/07/1992 2008
Général

Xavier DEJARDINS Administrateur et Directeur 30/07/1992 | 2008
Général Délégué Développemen
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Administrateur et Directeur

Willy SIRET . RPN - .. 101/04/2006 2010
Général Délégué aux opérations

Robert DARDANNE Administrateur 30/07/1992 2008

Damien BILLARD Directeur Général Delégué | 55015009 | 2015
Finances

Christophe RIPERT Administrateur 01/04/2006 2011

Patrick CONNAN Administrateur 01/04/2006 2011

NB : les mandats de Messieurs Jean-Paul SIRET,eKdvEJARDINS, Robert DARADANNE, venant a
expiration a lissue de la réunion de I'assemblémérale ordinaire annuelle statuant sur les compes
I'exercice clos le 31 décembre 2008, il sera pré@padadite assemblée de renouveler leurs mandats.

13.3.2 Contrats entre les administrateurs et le Groupe
- Jean-Paul SIRET est également gérant de la SARCHé&zaliére. La rémunération de gérant de Jean Paul
SIRET regue a ce titre existe depuis la créatiofadmciété. Cet établissement a été créé en 1680que
le Groupe n’était pas encore constitué ;
- Robert DARDANNE, administrateur du Groupe Noble Agsst également le Président de la société Fidexi,
- Xavier DEJARDINS, administrateur du Groupe NoblesAgst actionnaire de la société Fidexi.

13.3.3 Comités spécialisés

Trois Comités ont été institués par le Conseil diamstration, par voie d’adoption et de modificatidu
Réglement Intérieur : le Comité stratégique, le @@naudit et le Comité de rémunération et de n@tion.

Les deux premiers sont composés chacun de 3 airaieurs et d’'un salarié du Noble Age. Le troigermat
composé de trois administrateurs et du censeur.

Comité stratégiqgue :

Il est encharge de I'analyse prospective et du développesimatégique
Composition :

Xavier DEJARDINS, Administrateur

Christophe RIPERT, Administrateur

Patrick CONNAN, Administrateur
Jérbme FOURNIER, salarié et ingénieur financieclrge des études développement.

Comité d’Audit :

Il est charge de I'étude des comptes et des poégis
Composition :

Jean-Paul SIRET, Administrateur

Robert DARDANNE, Administrateur

Willy SIRET, Administrateur et Directeur GénérallBgué aux opérations
Damien BILLARD, salarié et Directeur Général Délédgtinances

Comité de rémunération et de nomination :

Sa mission est d'assister le Conseil d’adminisiratiotamment dans la détermination de la rémuoérdgs
mandataires sociaux et s'il y a lieu dans la misplace des plans de rémunération en action, emtissant
I'intérét social du groupe et celui des actionraire
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Composition :

Robert DARDANNE, Administrateur
Patrick CONNAN, Administrateur
Christophe RIPERT, Administrateur
Daniel BRAUD, Censeur

13.3.4 Rapport sur le contrdle interne — exercice clos3audécembre 2008

RAPPORT DU PRESIDENT
DU CONSEIL D'ADMINISTRATION
(Article L. 225-37 du Code de commerce)

Chers associés,

Conformément aux dispositions de l'article L.225aiiéa 6 du Code de commerce, nous vous rendonpteo
aux termes du présent rapport :

- des conditions de préparation et d'organisationtrdeaux de votre Conseil d'administration au calgrs
I'exercice social clos le 31 décembre 2008,

- des procédures de contrble interne mises en ceuweuwss de I'exercice par la Société et des mesures
envisagées,

- des éventuelles limitations apportées par le Codsglministration aux pouvoirs du Directeur Géhéra

Il est rappelé que la rédaction du présent rapgappuie sur le guide de mise en ceuvre du cadréféeence
du contréle interne, spécifiquement adapté auxtgsetiet moyennes valeurs, dans la continuité des
recommandations de I'’AMF sur le gouvernement degise et sur le contrdle interne publiées en Er2007.

Par ailleurs, il vous est précisé que le présepog, conformément a la loi du 03 juillet 2008 sstimis a votre
approbation et est rendu public. Il introduit dewsuvelles mentions, ci-détaillées, comprenant éférence aux
dispositions statutaires en matiére de participaties actionnaires a I'assemblée générale et woirénla

publication de la structure du capital (Cf. Parpgea5)

En préambule, nous indiquons nous référer poursdiesel au code AFEP-MEDEF de gouvernement
d’entreprise des sociétés cotées en applicatida lbe du 03 juillet 2008.

En ce qui concerne plus spécifiquement les dispasitsur la rémunération des administrateurs, egiplés aux
mandats confiés aprés la date de publication doc@bre 2008, nous rappelons que les mandataicéesusodu
Groupe Noble Age percoivent une rémunération aa tie leur contrat de travail et non pas au tigdedir
mandat social, en deca des bases comparables dedtésocotées. Ces mémes principes s'appliqueront
également pour le mandat des directeurs générdégudss, lequel au demeurant n'est pas expresséfisémnar

les recommandations du rapport.

1/ CONDITIONS DE PREPARATION ET D'ORGANISATION DES TRAVAUX DU CONSEIL
D’ADMINISTRATION

1.1 - Composition du Conseil

Votre Conseil d’administration est composé de 6 s, aucun mandat d’administrateur n'étant aréivé
échéance au cours de I'exercice 2008. La durééodetons est établie a 6 ans.
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Le nombre des administrateurs qualifiés d’indépatgla’établit a 3, soit une représentation inchardgs 50%.
La liste des administrateurs de la Société, indlles fonctions et les mandats qu’ils exercent ddiasitres
sociétés, figure dans le rapport de gestion du €&bd'administration.

Au 31 décembre 2008, le Conseil d’administratiormpte également quatre représentants du Comité
d’Entreprise du Noble Age en la personne de :

- Madame Anne BERTIN-MAGHIT, membre élue du Cont& 'UES dans le College Cadres, salariée de
I'établissement La Chézaliére,

- Madame Brigitte BENINCASA, membre élue du Comité 'UES dans le College Maitrise, salariée de
Thorigny,

- Madame Anne-Sophie FRATELLO, membre élue du Cémé I'UES dans le College Employés et Ouvriers,
salariée des Vergers de Vincennes,

- Madame Paule FOURNIER, membre élue du Comitélites dans le College Employés et Ouvriers, salariée
de I'Institut Médicalisé de Mar Vivo.

En tant que représentant élus du personnel et apoésété désignés au Conseil, les membres dutéqauvent
assister, avec voix consultative, aux séances thsedlo

A été nommé en qualité de Censeur ayant voix ctatsid, Monsieur Daniel BRAUD, par I'’Assemblée
Générale Mixte du 23 juin 2008.

1.2 - Fréqguence des réunions et synthése de I'adify

Gouvernance Noble Age 2006 2007 2008
Nb de séances du Conseil 18 13 14
Nb de réunions du Comité Stratégique NA 7 12
Nb de réunions du Comité d’Audit NA 6 8

L'article 12 des statuts prévoit que le Conseiésmit aussi souvent que l'intérét de la Sociétége.

Ainsi, au cours de l'exercice écoulé, votre Cordailministration s'est réuni 14 fois contre 13 f&@in passé, le
rythme de tenue des Conseils étant au minimum reénsu

Le Conseil examine les dossiers de sa compétende ataniére générale, les sujets suivants :

- le plan de développement et les orientations gfiGés,

- larevue des tests de dépréciation de 'ensemisl@ct#s du Groupe Noble Age,

- larrété des états financiers consolidés réels ¢etmpou résumes,

- les budgets annuels des sociétés consolidées dip&ro

- les opérations d’acquisition (et éventuellemensioeg a leurs différents stades d’avancement,

- les investissements de croissance organique (castations et/ou agrandissements),

- la mise en ceuvre des financements appropriésstuleturation de I'endettement,

- les problématiques opérationnelles telles que legyrammes d'investissement, le suivi du parc
immobilier, 'analyse des reportings de Groupe,

- les problématiques de gestion telle que la revisesiaations de trésorerie, des loyers immobilides,
documents de prévention des risques,

- les rémunérations des dirigeants, les jetons d&po&s des administrateurs.

0 Le Conseil d’administration s'est prononcé au codes|'exercice 2008 sur toutes les délibérations et
décisions mises a l'ordre du jour de ses travauapgiication des lois et réglements en vigueur emée. Le
Conseil, dans ses principaux domaines d’intervantiodébattu des orientations stratégiques du group

0 Le Conseil d'administration a arrété les compteassotidés du groupe et les comptes sociaux de étéoc
LNA SA pour I'exercice 2007. Il a également arri@&g comptes consolidés du premier semestre 2008.
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0 Le Conseil d’'administration a adopté le rapportraésident du Conseil d’administration sur les pdocés
de contrdle interne.

o Par décision en date du 30 juin 2008, le Consaiflainistration a constaté la réalisation de I'augtaigon

de capital décidée par I'assemblée générale mint@3ljuin 2008, réservée a la Société Groupamar€ent
Atlantique. Cette augmentation a représenté unscsiption de 7 200 000 euros par émission de 400 00
nouveaux titres.

1.3 - Convocations des administrateurs et commissas aux comptes

Conformément a l'article 12 des statuts, les adstnateurs ont été convoqués par le Président.

Les Commissaires aux comptes ainsi que les repgedgendu Comité d’Entreprise ont également été
systématiquement convoqués aux réunions du Cadiadiministration.

1.4 - Assiduité des administrateurs, censeurs etmmissaires aux comptes

En regle générale, tous les administrateurs s@sepits aux réunions du Conseil d’administrationrégyistre de
présence au Conseil est signé.

Les Commissaires aux comptes assistent aux réumjoasd ils exercent une mission de contrdle dans la
Société. lls sont notamment présents lors de pdsesécisions importantes et lors de l'arrété dmmptes
semestriel et annuel afin de présenter la syntéskeur revue des comptes, leur appréciation doeptsdes
procédures internes ainsi que de I'efficacité davironnement de contréle mis en place au seinrdup.

L'assiduité aux réunions du Conseil est favorisaée: p

- La fréquence des réunions permettant une analygmsixdes points étudiés en Conseil et un suivi
permanent des dossiers stratégiques,

- les travaux préparatoires des Comités spéciaksesupport des réunions du Conseil d’administration
conduits par des membres aux compétences partesikd adéquates,

- la qualité des débats et des analyses sur chacusujiets inscrits a I'ordre du jour des réunions du
Conseil,

- lattribution de jetons de présence aux administreg (auxquels le Président Directeur Général, le
Directeur Général Délégué Développement et le Berec Général Délégué aux opérations ont
expressément renoncé) en rémunération de leuraatjgih professionnelle. Leur montant est établi en
fonction de leur présence aux réunions

- le remboursement des frais de déplacement desserpiaiits du Comité de I'U.E.S.,

Le taux de présence des administrateurs aux 14or&idu Conseil s’est consolidé a 81% en 2008
contre 77% au cours de I'exercice 2007, I'analyséadoarticipation s’établissant comme suit :

2007

Participation aux Conseils d'’Administration . , . .
La présence d’'un ou plusieurs représentants du

% Comité d’Entreprise a été constatée au cours de
19% 36% des séances.

Le nombre moyen d’administrateurs et de cen:

B présence consolidé a respectivement 4.9 (sur, 6 admistrat

77% | g représentation 2008 contre 4.8 administrateurs presents en
moyenne lors de I'exercice précédent

O absence excusée
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200308

Participation aux Conseils d'’Administration

12% 8%

O présence

0,
80% W représentation

0O absence excusée

1.5 - Information des administrateurs

Le Président fait en sorte que tous les documerntgagmations nécessaires a la mission des adiratesirs et
aux censeurs leur soient communiqués avant chaguéon.

1.6 - Tenue des réunions

Les réunions du Conseil d'administration se dérdue siege social, occasionnellement sur d’'adites, en
fonction de I'ordre du jour préalablement établi.

1.7 - Comités spécialisés

Dans le cadre du renforcement des pratiques deegoance, les deux comités spécialisés mis en placeurs
de l'exercice 2007 ont pleinement joué leur rbls. ont participé a I'accroissement de [efficacitié
fonctionnement du Conseil d’administration en 2008.

= Le Comité stratégique est chargé de I'analyse paisge et du développement stratégique.
Il est consulté sur les projets liés au développerde Groupe, le suivi de I'évolution des parteatsriet les
projets d’accords stratégiques. |l fait rapporfoetule sur chacun des projets des recommandadior@onseil
d’administration.

Le Comité stratégique s’est réuni douze fois ausde I'exercice contre sept I'an dernier. Il estgtitué de 4
membres, dont deux sont salariés du Groupe, qunviennent activement dans legpérations de
développement. Il a été amené a traiter les gramaddématiques suivantes au cours de I'exer2@s :

- Examen des projets de reprises, analyse des pxgaranties données,
- Examen des projets immobiliers,

- Examen de 'augmentation de capital réservéataios investisseurs,

- Rappel du fonctionnement du pacte d’actionnaires,

- Examen et étude des recommandations AFEP MEDEF.

= Le Comité d’audit est en charge de I'étude des tespt des prévisions et de I'évaluation du systeme
de contrdle interne

Il s’assure du respect des normes comptables aoEe de la fiabilité des systéemes et procédures po
I'établissement des comptes sociaux et consolltéérifie que les procédures internes de collettde contrdle
des informations sont bien appliquées. Il veille @ualité et la pertinence de l'information comnyuge aux
actionnaires. Il assure le suivi de I'efficacitésdgystémes de gestions des risques.

Il examine enfin 'ensemble des projets de comptEsaux et consolidés ainsi que ceux établis pesibksoins
d’opérations spécifiques, les projets de rappartgabtion et les tableaux de résultat.
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Le Comité d’audit s’est réuni huit fois au cours ldexercice contre six I'an dernier. Il est congéitde 4
membres, dont trois sont salariés et Dirigeant&hupe. Il a été amené a traiter les principausigos suivants
au cours de I'exercice 2008 :

- Revue des comptes sociaux (précomptes, compuamtes prévisionnels) et des comptes consolidés ;
- Analyse des BP 2008-2012 et de leur financement ;

- Etude comparative des principes d'évaluationadsifs repris ou créés et de leurs incidences ;

- Etude des changements de méthodes et réglesaloeptFRS ;

- Information sur les projets d’investissement douge et sur leur financement.

La constitution d’un troisieme Comité de rémunénatet de nomination a été étudiée au cours derteee
2008, en vue d’'une mise en place en début d’an@@8. 2| devrait notamment avoir pour mission disiss le
Conseil d’'administration dans la préparation dermésions, s’agissant en particulier de la déteatiom de la
rémunération des mandataires sociaux et de laeniggace des plans de rémunération en action q'iligu, en
garantissant I'intérét social du Groupe et cels detionnaires.

Le cadre d'intervention et les conditions de fomatiement de Comités spécialisés ont été précisés et
approfondis au cours I'exercice 2008, avec la fdisation de la présentation et de la méthodolo@g&aimen et
d’approbation des points inscrits a I'ordre du jdua été par exemple mis en place une fiche sigiqae pour
chaque opération de croissance externe.

L’assemblée générale extraordinaire du 28 septeriBf2 a institué un collége de censeurs ayant voix

consultative et non délibérative au Conseil d’adstiation. Au 31 décembre 2008, un censeur, Mon$amniel
BRAUD, siége au Conseil d’administration.

1.8 - Procés-verbaux des réunions

Les procés-verbaux des réunions du Conseil d'adtratibn sont établis a l'issue de chaque réunion.

Les dirigeants portent une attention particuliele qualité des informations consignées dans lesgsrverbaux.
Le procés-verbal de chaque Conseil fait donc I'bdjane relecture systématique lors de la tenueCdaoseil
suivant, en début de séance.

Une fois validé par le Conseil, le procés-verbalsggné et communiqué sans délai a tous les admatesrs et
commissaires aux comptes.

La méme regle s'applique a la consignation destdétes Comités spécialisés.

Le Conseil et les Comités spécialisés poursuivesn2009 leur réflexion avec les actions de stratiom du
fonctionnement des organes de gouvernance.

1.9 — Réglement intérieur

Conformément a l'information faite dans le rapp2006, le Conseil a adopté et a mis en ceuvre uemegit
intérieur suites aux décisions du Conseil d’adrai®n du 24 janvier 2007, destiné a préciserdegoirs des
administrateurs dans I'exercice de leurs fonctimass aussi leurs droits.

Le réglement intérieur s’attache a décrire I'orgation, le fonctionnement, les pouvoirs et les imssdu Conseil.

Ce reglement a fait I'objet d’'une adoption lors@onseil d’administration du 23 mai 2007, qui validmalement
la création d’un Comité stratégique et d’'un Corditgéudit.

Ce réglement a été modifié par le Conseil d’adriai®n du 28 janvier 2009 et a créé un Comité de
rémunération.
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1.10 — Rémunérations et avantages

Nous vous rappelons que dans sa séance du 26 nav@0mB, le conseil d’administration a pris consaige
des recommandations AFEP-MEDEF du 6 octobre 2008&sé@munération des dirigeants mandataires swciau
de sociétés dont les titres sont admis sur un rdaégiementé.

Ayant considéré que ces recommandations s'insdritens la démarche de gouvernement d’entreprisa de
société, le conseil d'administration a déclaré ueode AFEP —MEDEF sur la rémunération des maidata
sociaux ainsi modifié est celui auquel se référsolgété pour I'élaboration du rapport prévu atice L 225-37
du code de commerce a compter de I'exercice ensc@mmmuniqué de la société LE NOBLE AGE du 5
décembre 2008).

Les rémunérations des mandataires sociaux integrenpart fixe et variable et les avantages ervegiécisés
comme suit :

Mandataire Fonctions Part Fixe| Part Variable Critére du Variable Avantages e
par an par an nature

Jean-Paul Président C.A. et 113760€ 12360€ Nb de lits nouveau I/eéﬁggl(;ne portable

SIRET Directeur Général exploités*

fonction :4705€

Administrateur et Télephone

Xavier ) . Nb de lits nouveaux portable
DEJARDINS BgleéCtﬁgrDGée\’/gfga' ement 108000€ | 12360€ | o poites Moto de
9 PP fonction :1356€
Administrateur et Téléphone portable
Willy SIRET Directeur Général 81600€ 15000€ Véhicule fonction :
Délégué aux Opérations 3453€

* dans la mesure ou les conditions suivantes simplies :

- signature d’'un compromis portant sur un terrain

- obtention des autorisations administratives deixgr conjointes
- obtention des permis de construire

Aucun avantage spécifique en matiere de rémunésatitifférées, indemnités de départ et engagements d
retraite complémentaire n'a été mis en place aéfi#ndes mandataires sociaux.

1.11 — Jetons de Présence

lls se sont répartis comme suit au titre de I'eioer@008 :

Membre du Conseil Jetons versés en N-1 | Jetons versés en N
Robert Dardanne 1600 2 000
Christophe Ripert 4 400 3600
Patrick Conan 4 800 4 400
Daniel Braud - 2800
TOTAL 10 800 12 800

2/ LE PROCESSUS DE CONTROLE INTERNE DE LA SOCIETE LE NOBLE AGE

2-1 Définition et objectifs du contrdle interne

Le contrdle interne est un ensemble de politiguge@cédures mis en ceuvre et testées visant aifalans la
mesure du possible une assurance raisonnable quémntréalisation d’objectifs entrant dans les ocatieg
suivantes :
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- réalisation et optimisation des opérations et difgelixés dans le cadre de la politique de gestion
- fiabilité et sincérité des informations comptablesanciéres et de gestion,

- conformité aux lois et réglements, ainsi qu’a ligtle, normes et régles internes a I'entreprise,
- prévention et maitrise des risques résultant adg\igé de I'entreprise,

- prévention et détection des risques de fraudesestedrs,

- sauvegarde du patrimoine de I'entreprise.

Un systeme de contréle interne, aussi perfectiaitéil, ne peut fournir qu’'une assurance raisotaagt non
pas une garantie absolue, quant a la réalisatisrobjectifs de I'entreprise tant par les limitehérentes a la
mise en ceuvre et au contrle des procédures quéepaontraintes de ressources dont chaque erié t
compte.

La politique d’assurance s'’inscrit dans le cadrdadeolonté d'identification et de couverture desjues jugés
sensibles.

2-2 Environnement de contrdle

L’environnement de contr6le détermine le niveauseasibilisation du personnel au besoin de conteble
constitue le fondement de tous les autres éléndent®ntrole interne en imposant discipline et oiggion.

Le Groupe a fait le choix d’'une intégration forte don organisation afin de favoriser a partir deg8ila
cohérence dans la définition et I'application descgdures opérationnelles.

Les valeurs sont largement diffusées dans lesigsabhents avec une volonté quotidienne de « presulns »
par I'application d’'une éthique stricte, dans Ispect des relations organisées avec nos partendéeslients,
les salariés et les actionnaires. Des rencontrebeanrégulierement sous forme de journées deatt@athéme
ou périodiqguement sous forme de séminaire entréitestions fonctionnelles et les directions opératelles
du Groupe.

La convergence des processus opérationnels pernetnforcer I'environnement de controle avec uméefo
centralisation de la supervision en contrepartidadéélégation accordée aux opérationnels. Le Grdupble
Age exerce son activité de « gestion d'établissésnera partir de chacun des sites, qui disposemied’
autonomie de gestion, d’'un périmetre de resporigabil de décision étendu mais délimité sous ferbte et le
pilotage d’'un directeur d’exploitation Groupe dégcifiquement aux établissements.

L’harmonisation s’établit & travers différents ¢aitu actions, que sont :

L' « ODE », véritable référentiel interne remis aute nouvelle direction opérationnelle lui permetta
d’appréhender les valeurs du groupe, les outilssetnéthodes en place ainsi que les procéduresuetas,

la formation dispensée aux chefs de services (rmuwveu d'établissements nouvellement acquis) par de
salariés d'autres établissements, dits « formateurs

le déploiement d'un systéme d'information directdant l'intégration croissante (gestion résidenigatients,
gestion médicale, gestion des salariés, gestioptainie, gestion des investisseurs),

le programme QUALIPERF : initié en 2004, il viegmplacer le tutorat des nouvelles directions. Clest
programme d’accompagnement des directions d’'ésartients par une équipe, dans la mise en ceuvre de
I'organisation, des outils GNA. En 2006, le pradinalisé la définition des programmes, des irgaants et des
oultils.

Le renforcement des moyens alloués a la politiquejuhlité avec le recrutement de compétences spéxsf
référentes sur le secteur médico-social et suedtesr sanitaire.

2-3 Les acteurs

Le Conseil d’'administration, de par ses pouvoirgléeision et de vérification, est le premier acturcontrole
interne du Groupe.

La direction générale est naturellement garantéadmise en ceuvre des principes et procédures dedt®n
interne et de leur surveillance.
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La direction générale comprend quatre membre#rdsident Directeur Général en charge du managesesnt
opérations du Groupe, le Directeur Général Déléguiéassume également les fonctions de Développement
Groupe, le Directeur Exploitation Groupe, en chatgegonctions opérationnelles et des métiers, Blilecteur
Financier, en charges des fonctions dites support.

La direction générale a mis en place un ensembhébtigyations de pouvoirs, définis a travers I'oigamme,
les définitions de fonctions et les contrats dedilaainsi que les délégations de signatures. Leu@e entend
consolider et piloter I'ensemble au terme d’un paogme de structuration et de formalisation desaresgbilités
sur I'année 2009, afin de parfaire I'efficacité degles et des controles.

La direction financiere est garante de la qualéérditement de Iinformation économique, et dordalqualité
des opérations de cl6ture et de reporting. Ellergitées diligences et met en ceuvre toutes ldmre
nécessaires a la maitrise des risques d’ordreiquedet financier, en s’appuyant sur I'encadrente® services
centraux sous sa responsabilité et sur les reless Rirections Opérationnelles. La direction juridiqest
responsable du respect de I'ensemble des obligatégales et réglementaires ainsi que de la coit®rdes
contrats du groupe au dispositif [€gislatif et efgéntaire en vigueur.

La direction d’exploitation groupe est responsatiéel’'organisation opérationnelle des établissemeddsla
coordination et du suivi de I'activité de I'explaiton dans son ensemble, en s’appuyant tant sfmiesons des
services centraux sous sa responsabilité que stdiotetions support du Siege a disposition dediétaments.
Elle est la garante par ailleurs du respect degdisddes filiales et de 'atteinte des objectifedi. Elle prévoit
les diligences et met en ceuvre toutes les actighseptives ou correctives nécessaires a la mattaseaisques
d’ordre opérationnel, en s’appuyant sur I'encadmenaéE xploitation (a savoir les Directions d'Exiaiion, des
Ressources Humaines, de Médical et Qualité) desubirections d’Etablissement.
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2-4 Evaluation des risques

Le Groupe pilote ses activités sur la base d'wnellé de route déterminée pour une période de s kan
Business Plan étant réactualisé annuellement afirs’ddapter aux caractéristiques d’'un marché ete for
croissance et en pleine transformation. La prodeseilisation des métiers et des prestations e€ldiqalisation
accrue de la prise en charge constituent des factiewables d’évolution du secteur.

Le processus d'établissement des prévisions fixehaque établissement les objectifs économiques de
I'entreprise pour la période. Le plan est déclindadget annuel, révisé chaque année. Les objaatgs définis

tant qualitatifs que quantitatifs servent de feude route a chaque direction fonctionnelle et ajm@nelle.

Toute entreprise est confrontée a un ensemblesdeas internes et externes susceptibles d’afflectéalisation
de ses obijectifs, dont elle doit assurer la maitties principaux risques auxquels la sociétéfdoi face sont
les suivants :

Risques liés a I'évolution des réglementationsaclivité de long séjour des EHPAD (Etablissement
d’'Hébergement pour Personnes Agées Dépendantesljeetle moyen séjour des SSR (Soins de Suite et de
Réadaptation) sont soumises a diverses autorisagioréglementations dont les principales concedeen
autorisations d’exploitation, I'hygiéne alimentaife sécurité sanitaire, la sécurité médicale¢taisté

batiment : incendie, Iégionelle (Risques suivimaitrisés par la Direction d’exploitation Groupe OPMS et la
Direction Médicale)

Risques financiers : le financement des besoirSrupe est centralisé, selon des conditions dademment
propres a réduire I'exposition nette du Groupeisgue de taux. (Risques suivis et maitrisés pBRirkection
financiére par une politique d’'analyse et de coluwve)

Risques sociaux individuels le Groupe procéde a des changements d’orgamisdtrs des reprises
d’établissements, concernant principalement lactioe et les responsables de services. Cette démareut

affecter ponctuellement les relations du Groupec aes salariés sur un site déterminé et se tragairales

tensions inhérentes a la conduite du changemeist&s maitrisés par les Directeurs d’exploitagarrelation

avec la Direction des Ressources Humaines)

Risques de réputation: Le Groupe est amené a reprendre des établissenagmist une réputation
dommageable dans le territoire de santé, auprédadaiies, des prescripteurs et des tutelles. Ltarmg de
remplissage de I'établissement s’avere alors glosdue prévu. Le risque est maitrisé au moyeradésns de
restructuration de I'outil de travail et des mesulétaccompagnement des compétences par le recmitemka
formation. (Risques maitrisés par la Direction @leikation concernée assistée de I'équipe QUALIPERF
dédiée.)

Risques liés a la stratégie de croissancée marché sur lequel le Groupe intervient est omeatiel et le colt
de l'investissement est élevé pour exercer leyit&di suivant les standards réglementaires etXggrces de
qualité du Groupe. C’est pourquoi, le Groupe sieode pondérer le colt des reprises et des rastations de
site par des réalisations d’extensions et de amstitout en améliorant la rentabilité et la gestie ses actifs.
(Risques maitrisés par la Direction Générale)

Risques opérationnels: Leur maitrise suppose de contrbler la dépendantégard de fournisseurs ou de
prestataires, de promouvoir la fidélisation desatmirateurs et de favoriser la motivation des homaohés.

Risques de fraudes lls recouvrent les actes malhonnétes ou frautkutels que le vol, le recel, I'escroquerie,
I'abus de confiance, I'atteinte au systeme d'infation, le faux et 'usage de faux. Le Groupe a@niplace des
procédures internes fondées sur le double visa lpaurglement des dépenses sur site, et renfotaeli@ment
ce dispositif par les mesures suivantes :

- l'automatisation des rapprochements bancaires I[fEugélioration du suivi,

- linformatisation des engagements de dépensesets ket services ou d’'immobilisations,
la centralisation des données des référentielsftesriournisseurs),
- I'établissement d’états de contrdle standard simpkfficace,
- la rédaction des procédures et la mise en placglatiede tests et de vérifications.
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2-5 Activités de contrble

L'existence d’'un Service Contrdle de gestion viseeaforcer les fonctions de pilotage, de gedtiodgétaire et
de reporting, au service de I'Exploitation et d®leection Financiére.

Le processus budgétaire

Le processus budgétaire est décliné pour I'ensedddesociétés du Groupe Noble Age :
Les filiales d’exploitation

Des situations trimestrielles sont réalisées. Brentbre, I'analyse de la situation s’accompagnéeéiatloration
de la prévision de fin d’année et de I'établisseinpanir chaque entité d’'un budget de référence panmée
suivante.

En juillet, la prévision initiale est actualisée famction des réalisations du premier semestregsdn) et la
nouvelle tendance annuelle est ainsi déterminée.

Participent trois fois par an a ce processus d&ktipn le Directeur d’Exploitation, la Directioned
I'établissement, son assistante de direction eesponsable de gestion au Siége en charge duedokes
Services de la Direction Financiére contrélentaieg points spécifiques et la Direction d’Explaitat groupe
revoit et analyse les budgets et leurs actualisgtiafin d’en présenter les effets et solutions a igeddion

Générale, laquelle les valide aprés analyse détaill

Les filiales immobiliéres :

Un budget initial est défini au moment de la prétian du rachat de I'immobilier d’'un établissemdatretraite.

Il est ensuite révisé avec la signature définiluemarché de travaux (Direction Immobiliere) etaleéalisation
des conditions de rachat, de revente et de finaeoertDirection Financiere). Les budgets sont suivis
mensuellement, voire ajustés, par la Direction G#aéet la Direction Immobiliere en fonction desimidns de
chantier.

Le reporting

Le reporting constitue I'outil privilégié de suivile contréle et de pilotage de la direction du @eoul se
compose de plusieurs documents et outils :

1/ Un comité de pilotage de Direction Générale pnigia chaque semaine, prolongé tous les mois emequat
Comités de liaisons ou les responsables des Servemraux présentent 'avancement des plans diaen
cours, le suivi et la mesure de performance désrecentreprises, les projets a conduire :

- Comité de Liaisons Direction Générale en amoengbréparation des différents Comités
(Direction Générale)

- Comité de Liaisons Direction Exploitation
(Direction Générale, Directeurs d’exploitation,r&iteur Médical & Qualité, Directeur RH, Directeur
Commercial et Communication, Service Controle desti@e, Service Juridique, Directeur de la
Maintenance et du Patrimoine)

- Comité de Liaisons Direction Immobiliére
(Direction Générale, Directeur Immobilier, Direate des Programmes, Directeur Technique, Service
Juridique, Directeur de la Maintenance et du Pafiriey Service Financement)

- Comité de Liaisons Services Généraux

(Direction Générale, Directeur Juridique, Respblesadolding, Responsable Services Généraux, Service
Financement)
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Les Comités traitent de toutes les affaires coesarelatives au fonctionnement du Groupe dansdennaine de
compétences, et des conditions de préparationgahisation et d’application de ces actions danstiestures
opérationnelles. lls permettent de s’assurer ddéfjmation entre les actions entreprises et lesctifisiedu
Groupe, et de suivre les différentes incidencesaations entreprises sur chacun des sites. Cesonsusont
formalisées dans un compte-rendu mensuel rédigélgsaServices Généraux. lls permettent de sérier le
guestions et de traiter des zones de risque impega

2/ Un tableau de reporting hebdomadaire du taugatdipation de I'établissement, transmis par la Resqlole
Marketing a la Direction Générale.

3/ Un tableau de reporting mensuel des 2 cyclepliessensibles : I'analyse d’activité sur la bdsenombre de
journées facturées dans le mois et I'analyse desgeb de personnel (salaires + intérim) du moiss ¢
informations sont fournies par la Direction Finameia la Direction d’Exploitation groupe.

4/ Un tableau mensuel de justification des dépess@ss : ces informations sont fournies par la Qiom
Financiére a la Direction d’Exploitation groupe.

5/ Un tableau de suivi de trésorerie de chaquetéenfiburni par la Direction Financiére a la Directi
d’Exploitation Groupe.

6/ Un tableau de suivi et d’analyse des contentsaciaux comprenant le stade d’avancement du do$sse
sommes demandées et les provisions enregistrésdetaromptes.(DRH et DAF)

7/ Un tableau de suivi et d’analyse des contentieaofamment immobiliers, comprenant le stade d’eserent
du dossier, les sommes demandées et les provisiomegistrées dans les comptes, suivi par la Dinecti
Juridique

Le référentiel et les méthodes comptables commursia du Groupe

La centralisation au siege, des fonctions compsaliéeilite I'application unifiée des procéduresiné
circulation rapide de l'information.

Le plan comptable et les méthodes de comptabdisasont uniformes par type d’activité (Exploitatien
Immobilier).

Le manuel de tenue de comptabilité définit par gaté d'information I'approbation et I'autorisatipra
vérification et le rapprochement des opérationsgélaurité des actifs ou la séparation des fonctibs&adaptera
en fonction de I'évolution du systéme d’'information

Les outils de reporting et d’élaboration des buslgéiplans sont normalisés.

Un calendrier annuel est diffusé aux interlocutecmacernés du Groupe, définissant les dates detsign
fournisseurs, paie, les dates de situation et dtssdd’'arrété des comptes. Cela permet a chaqued’sit tenir
compte pour la définition de ses processus etdisigation de ses travaux.

Le Groupe utilise actuellement des applicationsrimfatiques uniformes. Les sites sont reliés eratés@ec la
SA Le Noble Age. Une sauvegarde est réalisée emnatsur chaque site quotidiennement et Le Noble Ag
sauvegarde en interne et en externe quotidiennesesnpropres données, a un rythme quotidien (cditifga
paie) ou hebdomadaire pour les données finanadiferegtablissements EHPAD.

Le Groupe a mis en place une nouvelle architedechnique et poursuit actuellement I'enrichissenaag
bases fonctionnelles et des solutions applicatifiesde consolider le modéle d'intégration du Greup
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2-6 Pilotage

Concernant le domaine administratif et financieyttdysfonctionnement d’'un site est transmis awier
compétent au Siége, qui assurent le correctif iniméchent, seul ou en collaboration avec la Directio
d’Exploitation concernée. Si besoin est, une adfieformation est programmée et mise en ceuvre.

La Direction Financiere assure régulierement unnipale liaison détaillée avec chacun des Services
administratifs centraux (Juridiqgue, ComptabilitéesBon Holding, Consolidation, Financement, Couwtrde
Gestion, Paie, Systeme d’'information, Services @ané et organise une revue de synthése inter<&sradeux
fois par mois.

Dans le cadre de leurs diligences, les Commissainesomptes évaluent par ailleurs nos procédweodtrole
interne, et nous communiquent leurs observatiorsasrle faiblesses constatées.

Concernant le domaine des opérations, tout incidanianquement a la régle interne sur un sitel'tfet
d’'une information circonstanciée a la Direction @hlissement. Celle-ci en personne ou par linteliaiée de
son équipe de Direction apporte une réponse coreechmédiate. En fonction de la criticité de I'éednent,
elle en informe directement sa Direction d’Expltoda et les Services professionnels concernésnateet
externes, afin de maitriser le risque dans sa titéba

Une analyse des risques est effectuée au coura dauhion qui se tient mensuellement entre lescBites
d’Exploitation et la Direction d’Exploitation du Gupe.

Le Comité de Liaisons Exploitation, et en cas deobe un Comité des Risques se tiennent, étudieist pu
proposent les aménagements nécessaires au traitdam@vénements dans I'établissement (amélioralimn
processus et des contrdles) et agissent le caarichdr la politique de prévention des risqueslimtée en plan

et procédure de prévention du Groupe. Si besojrdestactions de formation et d’évaluation songmmmeées
et mises en ceuvre rapidement.

2-7 Réalisations 2008 et perspectives 2009

Le dossier de révision des comptes informatisé'tfet d’'une amélioration continue. Le dossigpnésente un
véritable outil de contréle, permettant d'assurdiorhogénéité des pratigues d'arrété des comptes.
L'informatisation des dossiers se poursuivra en9200afin de renforcer les contrbles et de garalatir
convergence des pratiques a I'échelle du Groupeaddssier s’enrichira des documents annexes préramt
(feuilles de travail), qui serviront de justifidatau dossier maitre (feuille de synthése par gycle

La gestion des situations et la revue des buddetplditation a été enrichie afin de faciliter lepprochement
des données analytiques et réelles et de donnerinflasnations plus complétes aux différents sewvice
concernés, en vue d'une meilleure réactivité damsdcessus de décision.

A titre d’exemple, le suivi des frais de persorméité automatisé et interfacé avec I'outil de gaoey optimiser
les tableaux d’analyse et de contrble des écatit®séavec précision et rapidité. Les dépenses smtamment,
sont justifi€es mensuellement dans le détail.

Le changement du systeme d’information s’est acééa 2008. Un nouveau logiciel de gestion des sepips
performant a été mis en place, afin d’approforaicdnstruction, le suivi des plannings, de fiabilig collecte
des données préparatoire de paie, d’harmonisdicless individuelles des salariés et de facilitegestion des
contrats de travail.

L'outil de comptabilité générale et analytique, glsstion des immobilisations et de la trésoreriétéamis en
production fin 2008 aprés une phase de spécificadiétaillée, de tests fonctionnels, de reprise dtemées
historiques et initialisation des dossiers comgtsbl

Les domaines fonctionnels suivants vont étre désoyconsolidation, facturation et suivi du dossésidents
pour les EHPAD, budget et gestion des achats, elossins et décisionnel RH. Ces évolutions s’apysar un
schéma d'architecture technique trés intégré, assuin accés applicatif distant via Citrix auxveers
centralisés et aux applications du Siége.
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Le référentiel du systéeme d’information, la prémisides rbles et des responsabilités, la définigbna
documentation des processus cibles, le renforcedentompétences des équipes financiéres sontdeseps
garants de 'amélioration dans la qualité des mftions et dans le pilotage du contréle des données

La mise en place d'une plate-forme intranet potfusér I'information relative au contrdle interngaftage de
procédures, création d’un espace qualité) devoaitribuer & mieux intégrer le référentiel de colatidterne et a
promouvoir I'uniformisation des processus opératia au sein du Groupe.

3/ PROCEDURES DE CONTROLE INTERNE PARTICULIERES A L ’ELABORATION ET AU
TRAITEMENT DES INFORMATIONS COMPTABLES ET FINANCIER ES DESTINEES AUX
ACTIONNAIRES

3-1 Organisation générale

Par le choix d'une organisation financiére cendéadi et la structuration des fonctions comptabesGroupe
Noble Age s’assure de I'existence d’'une informatomptable et financiére homogéne conforme a lisl&gn
et aux normes en vigueur. Il donne aux actionnd@ssmoyens d’apprécier I'évolution des performande
Groupe et les outils de mesure de la valeur patriat® de I'entreprise, avec hotamment :

- une uniformisation des piéces comptables traitéeSiege,

- l'utilisation d'un outil informatique ouvert et ékuif faisant I'objet des protections d’'usage,
- une circulation organisée et fluide des divers duanis,

- une définition de fonction précise,

- une gestion de trésorerie groupe de plus en phisatisée.

3-2 Outils et moyens

Afin de s'assurer de la performance de ces prosesGroupe dispose des outils suivants :

- calendrier interne des informations comptableseintieres,

- procédure semestrielle d’arrété des comptes soeaconsolidés,

- identification claire des responsabilités par llgsa matricielle des missions/fonctions.

- encadrement intermédiaire renforcé des Servicesdiers et un approfondissement des missions des
collaborateurs,

- outil de suivi et de vérification des étapes d'élation de I'information consolidée périodique.

Enfin, le Groupe se fait assister par des conspiécialisés sur des points réglementaires, dandolesines
notamment de la comptabilité, de la fiscalité, duitddes affaires, du droit immobilier et du drdit travail.

3-3 Adaptations de I'organisation

La Direction Financiére s’appuiera en 2009 sur ¢bsmngements d'organisation et sur la poursuite du
déploiement de systéme d’information pour renfofaetiégration des processus comptables et finaacie

- refonte du manuel de procédures comptables SieBeblissements et test d’évaluation dans le cadre
notamment des interventions d’audit des commissaivax comptes,

- décentralisation et automatisation des contréldgadse de consolidation,

- industrialisatiordes mouvements intra groupe et des états de rdpprmmnt,

- amélioration du dossier de révision semestriel,

- amélioration de la production des états de resditutconsolidés (établissement d’'un book de
consolidation automatisé),

- mise a jour de la procédure Groupe d'arrété desptesnsociaux et consolidés (intégration de la
démarche d’arrété des comptes des sociétés Fam@tdes méthodes d'établissement des provisions
pré-cléture),

- intégration de la démarche prévisionnelle en codatibn par un rapprochement simplifié des données
analytiques budgétaires avec les prévisions caitsadi,

- poursuite de la modélisation du business plan msxdfintégration en comptes consolidés,

- adaptation de I'approche budgétaire au systeméodrivation par I'affinage de la procédure annuetie d
cadrage et des supports de préparation des budgets,

- mise en ceuvre des recommandations internes adatdin Financiére et prise en compte des revues de
synthése d’audit des commissaires aux comptesciitsi-e.
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3-4 Sécurité des informations

Le Groupe est en mesure de répondre aux obligatdmsl'administration fiscale sur Il'archivage, la
documentation et la mise a disposition des donségsseptibles d'étre contrdlées.

L'équipe informatique constituée est le garant @esécurité, de l'intégrité et de la disponibilitésddonnées
informatiques.

Le plan de reprise d’activité informatique s’appulyaur les procédures existantes sera mis en fetrfiralisé
au cours de I'exercice 2009. Il précisera en caidlent :

- le périmetre des données a restituer,

- I'antériorité des données a récupérer (jour/sag)ai

- la granularité des transactions et des donnéésu@érer,

- 'ordre des données a restaurer,

- le délai de récupération probable,

- les supports de récupération,

- la nature de la sauvegarde et des transferts,

- la mise en jeu des clauses au contrat conclulaye@stataire sur les engagements de reprisarmicént.

La mise a jour du systéme d’information perme¢mna2009 de standardiser et d'automatiser les destdés
(blocages de doubles saisies, existence de saglegma d'écritures par défaut, intégrité des daminée
rapprochements automatisés, conditions d’accesifigaéion des droits, administration des basedraéigée).

3-5 Synthése des points-clés d’arrété

La synthése suivante permet de prendre en consa€tas conclusions de I'examen des catégoriepétation
tel que proposé par le guide d’application de I'ANatif au contrdle interne et d’évaluer la penfiance des
actions entreprises en 2008 au regard notammermtjestifs définis :
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Catégorie d’opération Responsabilité Controle Actias envisagées Bilan 2008 et perspectives 2009
Reporting d’investissements trimestri%eporF'ng : . s
ynthése semestrielle réalisée

1., . . Investissements /DEXG/DAF
Désinvestissements

2. Immobilisations incorporellesDEXG/DAF
corporelles et goodwills Compta/Conso

3. Immobilisations financieres

4. Achats / Fournisseurs et assimilés  Opératiofdeiapta.

5. Colts de revient/Stocks

encours/Contrats a long terme eéomptabnne

6. Produits des activités ordinairesDAF
Clients et assimilés

7. Trésorerie / Financement
instruments financiers

8. Avantages accordés au personnel DAF Paie / DEXG
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DAF Conso/Juridique

Compta/Conso/CDGestion

eI5AF Conso/Ing. Fin.

Revue des bases d'immobilisation

existant
existant d’établissements
existant RAS

Existant RAS

existant  a Suivi du cycle des stocks et des en cour

étendre mutualiser

existant I'Exploitation

Accelération du reporting Recouvrement C"em%%ntralisation de la base tarif et prestations

sous SAP

Informatisation au 31/12/2009 du suivi des
engagements

Immo : mise a jour des bases effectuée au
31/12/2008

Reprise sous SAP des fiches d'immobilisation
en S| 2009

Reporting en cours de constitution sur les

Mise en place d'un Plan GER sur le paprogrammes travaux

Test des actifs annuel, approuvé par le Conseil
d’administration

Centralisation du référentiel fournisseur sous
SAP

Informatisation de certain processus
d’engagement (déplacements, honoraires)
Point & améliorer : inventaire contradictoire a la
reprise d’'établissement
Délimitation du périmétre des articles suivis en

S .a

stock

Suivi renforcé des stocks immobilisés dans le
cadre de [I'établissement des informations
prévisionnelles

Liaisons Siége — Etabl reprécisées

Mise en ceuvre cash pooling avec centralisation

des positions. Extension réalisée en 2008 avec

Simplification et centralisation de la gestion da Société Générale. Controle des positions et

Existant  cash

existant
étendre
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4 Mise en place d’'un Service de Paie dédié

des charges et produits d'intérét effectué au
cours du § semestre 2008. Automatisation en
S| 2009 de l'intégration des relevés bancaires

Mise en ceuvre effectuée avec 100% périmétre
couvert fin £ sem 2008 hors Belgique



9. Imp6ts, taxes et assimilés

10. Opérations sur le capital DAF Juridique

- DAF
11. Provisions et engagements Conso/CDGestion/Paie
12. Consolidation DAF Conso/CDGestion

13. Information de gestion nécessaiE?AF Conso/CDGestion
a I'élaboration des informations

14. Gestion de linformationDAF
financiéere externe Conso/Juridique/Com.

15. Gestion de l'information interne DAF/DSI
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existant

existan

existant

existant

Existant

Existant

Exista

1. Internalisation Tprof réalisée en 2008
Extension périmétre : oui ;

Renforcement des compétences fiscales a
poursuivre

4. Systématisation des revues de démontage
d’opérations

1. Internalisation de certaines déclarations féx:ai'
2. Extension du périmetre d'IF )
3. Renforcement des compétences fiscales

RAS

Paramétrage automatique et suivi en paie %ge en ceuvre effectuée
compteurs DIF
Intégration en 2009 des états financiers

1. Automatisation des tableaux de restituti%lllan/TFT) Sous SAP

TFT/Bilan

I\éige en ceuvre en 2009 avec le manuel outil de

2. Délégation des contréles sur liasses et o
consolidation

gestion des opérations réciproques

3. Approfondissement de la démarciMise en ceuvre en 2009 avec l'outil de

prévisionnelle en consolidation consolidation
Simplification du rapprochement des donnéeségration sous SAP du processus de
prévisionnelles et réelles (point 12) consolidation prévisionnelle du budget 2010

1. oui: délai réduit de 3 semaines sur les

1. Organisation des processus d’arrété de commutenptes semestriels
réduction délais de publication 2. oui : données sociales sorties de maniére plus
automatisée

2. Gestion par la DRH des données sociales
(DIF/Effec.) a I'appui de la com. Fin.

1. Sécurisation des espaces de traitement de

données 1. Reconfiguration matériel effectuée en 2008
2. Renforcement de la protection des systér@eRRecrutement d’'un administrateur fonctionnel
d’'informations et d’'un gestionnaire systemes et réseaux

3. Mise en ceuvre dun plan de sauvegargleObjectif reporté a 2009
informatique
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3-6 Qualité et format des données

Les comptes consolidés ont été établis a partirdbemées de base comptables enregistrées sueamtriteres
adéquats de réalité, exhaustivité, mesure, séparddis exercices et classification.

lls s'attachent a donner a la date d'arrété I'imdgeplus fidéle et la plus précise possible de dafggmance
économique du Groupe, de sa situation financiée ddoits et obligations liés, et ce au moyen datsEinanciers et
de leurs Annexes

3-7 Conclusions

Les comptes ont été établis dans le respect dselfeble des régles et des méthodes ci-décrites, Egediligences
internes mises en ceuvre. Ces procédures tendemitar [les risques de fraudes, d'erreurs et d'itégtés
éventuelles qui pourraient entacher la productmeaes comptes annuels.

Les comptes sociaux semestriels et annuels 2008étntrévisés en interne. Le Groupe poursuit leattav
d’internalisation de certains travaux fiscaux. Le@e a établi les comptes consolidés 2007 sekbondemes IFRS
(International Financial Reporting Standards) etasformément aux obligations de publication desipes admis

au marché coté.

Les comptes sont audités par nos Commissaires amptes dans le cadre de leur mission permanent. Le
conclusions de leurs travaux vous sont remises |pase en considération.

4/ LIMITATIONS QUE LE CONSEIL APPORTE AUX POUVOIRS DU DIRECTEUR GENERAL

Aucune limitation n'a été apportée aux pouvoirdnsieur Jean-Paul SIRET en sa qualité de Diredg&unéral du
Groupe Noble Age.

5/ INFORMATIONS DONNEES EN APPLICATION DE LA LOI N° 2008-649 DU 3 JUILLET 2008

Participation des actionnaires a ’Assemblée Gédaéra

Conformément aux dispositions de l'article L 225-&78 du Code de commerce, nous vous informonslegie
modalités de participation des actionnaires aurrabes générales sont prévues a l'article 19 @ésts de notre
Société.

Informations relatives a la structure du capital

Conformément aux dispositions de l'article L 225-3@ 9 du Code de commerce, nous vous informonslegie
informations prévues par l'article L 225-100-3 dodé de commerce, notamment relatives a la strudtumpital de
la société, sont contenues dans le rapport deoggstévu a I'article L 225-100 du Code de commerce.

Fait & Nantes, le 16 mars 2009

Le Président du Conseil d’administration
Monsieur Jean-Paul SIRET
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13.3.5 Rapport des CAC sur le rapport du président du @Ae contrdle interne — exercice clos au
31 décembre 2008

Rapport des commissaires aux comptes, établi en dpgation de l'article L. 225-235 du Code de commes; sur
le rapport du président du conseil d'administrationde la société
LE NOBLE AGE

Exercice clos le 31 décembre 2008

A Mesdames et Messieurs les actionnaires,

En notre qualité de commissaires aux comptes ded&été LE NOBLE AGE et en application des disposg de
l'article L. 225-235 du Code de commerce, nous yaasentons notre rapport sur le rapport établigparésident de
votre société conformément aux dispositions dé&dlarL. 225-37 du Code de commerce au titre desfece clos le
31 décembre 2008.

Il appartient au président d’'établir et de soureeltrl'approbation du conseil d’administration uppart rendant
compte des procédures de contrle interne et dimgekes risques mises en place au sein de latéaiélonnant les
autres informations requises par les articles 15-22 du Code de commerce relatives notamment guositef en
matiere de gouvernement d’entreprise.

Il nous appartient :

e de vous communiquer les observations qu'appellentadre part les informations contenues dans Iparmu
président, concernant les procédures de contrédenim relatives a I'élaboration et au traitemenitidrmation
comptable et financiére, et

» dattester que le rapport comporte les autresnmtions requises par l'article L. 225-37 du Codea®merce,
étant précisé qu'il ne nous appartient pas deieétd sincérité de ces autres informations.

Nous avons effectué nos travaux conformément auxe® d'exercice professionnel applicables en France

Informations concernant les procédures de contrélanterne relatives a I'élaboration et au traitementde
I'information comptable et financiere

Les normes d’exercice professionnel requiérentieran ceuvre de diligences destinées a apprécsemdérité des
informations concernant les procédures de contriéne relatives a I'élaboration et au traitensnt'information
comptable et financiére contenues dans le rappoptésident. Ces diligences consistent notamment a

e prendre connaissance des procédures de contrétaeéntelatives a I'élaboration et au traitemenitiaf@rmation
comptable et financiére sous-tendant les informatiprésentées dans le rapport du président aimsidgula
documentation existante ;

» prendre connaissance des travaux ayant permibadfélaces informations et de la documentation amist;

» déterminer si les déficiences majeures du contriégne relatif a I'élaboration et au traitement'ogormation
comptable et financiére que nous aurions relevées & cadre de notre mission font I'objet d'urfiermation
appropriée dans le rapport du président.

Sur la base de ces travaux, nous n'avons pas dlahbiea a formuler sur les informations concerrlastprocédures
de contrble interne de la société relatives ahlamation et au traitement de l'information comptabt financiere
contenues dans le rapport du président du conseiinihistration, établi en application des disposg de l'article
L. 225-37 du Code de commerce.
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Autres informations

Nous attestons que le rapport du président du daisglministration comporte les autres informasorequises a
l'article L. 225-37 du Code de commerce.

Fait & Saint André de Cubzac et a Mérignac
Le 30 avril 2009

LES COMMISSAIRES AUX COMPTES

GB AUDIT CONSEIL Audial Expertise & Conseil
Philippe GAUDRIE Eric DUCASSE
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13.3.6 Rapport spécial des CAC- exercice clos au 31 déeef0908

LE NOBLE AGE

Société Anonyme au capital de 16.084£82
6, rue des Saumonieres
BP 32336
44.323 NANTES CEDEX

(RCS : 388 359 531)

RAPPORT SPECIAL DES COMMISSAIRES AUX COMPTES
SUR LES CONVENTIONS ET ENGAGEMENTS REGLEMENTES

Exercice clos le 31 décembre 2008

G.B. AUDIT CONSEIL AUDIAL
20 Rue de la CabeyftBP 41 21 RueAriane - BP 23
33 240 SAINT ANDRE DE CUBZAC 33 702 BORDEAUX MERIGAC

LE NOBLE AGE
Société Anonymeu capital de 16.084.282
6, rue des Saurnoniéres

BP 32336
44.323NANTES CEDEX

(RCS : 388 359 531)

A Mesdames et Messieurs les actionnaires,

En notre qualité de commissaire aux comptes de\sziciété, nous vous présentons notre rapporéesur |
conventions et engagements réglementés.

Conventions et engagements autorisés au cours ebeel'cice

En application de l'article L 225-40 du Code de @wrte, nous avons été avisés des conventions ajemgnts qui
ont fait I'objet de l'autorisation préalable dereatonseil d'administration.

fi ne nous appartient pas de rechercher I'existéneatuelle d'autres conventions et engagements deivous
communiquer, sur la base des informations qui nomis été données, les caractéristiques et les néslali
essentielles de ceux dont nous avons été avisésasair a nous prononcer sur leur utilité et leien-fondé. Il vous
appartient, selon les termes de l'article R.225181Code de commerce, d'apprécier l'intérét quiashait a la
conclusion de ces conventions et engagements edevigeir approbation.

Nous avons mis en oeuvre les diligences que narssastimé nécessaires au regard de la doctrifieggionnelle de
la Compagnie nationale des commissaires aux comptatve a cette mission. Ces diligences ont &tésh
vérifier la concordance des informations qui nons éé données avec les documents de base dostselife
issues.

1.01- Rémunération des dirigeants(CA 23.01.2008, CA 17.12.2008)

Le CA du 23 janvier 2008 a fixé la rémunérationwile brute du Président Directeur Général et dad@ur
Général Délégué comme suit :

Monsieur Jean-Paul SIRET, Président Directeur Ganér

- Rémunération annuelle brute : ......... 113.760 €

—Prime annuelle brute de développement (lit racheté)- 40 C par lit racheté
Prime annuelle brute de développement (lit crég).... 40 € par lit créé

- Prime annuelle brute de résultat : ............. 10 € pour 1 000 € d'augmentation
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du résultat net consolidé de I'exercice 2008 pawae au résultat net consolidé de I'exercice 2007

Monsieur Xavier DEJARDINS, Directeur Général Délégu

—Rémunération annuelle brute : ........... _ 108.000 €
- Prime annuelle brute de développement (lit raghet............. 40 € par lit racheté
—Prime annuelle brute de développement (lit créé)......... 40 € par lit créé
- Prime annuelle brute de résultat : ............. 10 € pour 1 000 € d'augmentation

du résultat net consolidé de I'exercice 2008 papae au résultat net consolidé de I'exercice 2007

Le CA du 17 décembre 2008 a arrété les primes deldgpement (lit racheté + lit créé) a la somme de

12.360 € par personne. Quant a la prime de résuitd a I'augmentation du résultat net consolalée

sera calculée et versée en 2009 lorsque les réswltaGroupe seront arrétés. Administrateurs coser
Monsieur Jean-Paul SIRET et Monsieur Xavier DEJARD

1.02- SNC MEDICA FONCIERE SAINT ARNOULT

- Contrat d'assistance technique avec la SAS FIDEXI

Le CA du 19 mars 2008 a autorisé la conclusion dantrat d'assistance technique entre la SNC MEDICA
FONCIERE SAINT ARNOULT et la SAS FIDEXI prévoyargy profit de la SAS FIDEXI, une rémunération HT de
127.017 €.

Administrateur concerné: Monsieur Robert DARDANNE

- Mandat de vente exclusive avec la SAS FIDEXI

Le CA du 19 mars 2008 a autorisé la conclusion diandat de vente exclusive entre la SNC MEDICA FONRE
SAINT ARNOULT et la SAS FIDEXI, prévoyant une rénguation au profit de la SAS FIDEXI de 10% du prix d
vente FIT, fixé a 2.884.018 €, soit 288.401€ HT.

Administrateur concerné: Monsieur Robert DARDANNE

1.03- SARL SEVIGNE

- Caution solidaire de la SBE NOBLE AGE (CA 20.02.2008&t CA26.11.2008)

Le CA du 20 février 2008 a autorisé le cautionnensefidaire de la SA LE NOBLE AGE, en garantie daigment
des loyers dus par la SARL SEVIGNE au profit de ktaé BERTRAND, a hauteur de six mois de loyers. Cet
engagement a annulé et remplacé l'engagement déonaprécédemment accordé lors du Conseil
d'administration du 19 décembre 2007.

Le CA du 26 novembre 2008 a autorisé le cautionmgreelidaire de la SA LE NOBLE AGE, en garantie du
paiement des loyers dus par la SARL SEVIGNE, adippde Mr et Mme DRION a hauteur de 3 mois de loyer
HT, le loyer annuel s'élevant a 28 216,08 € TTC.

Administrateur concerné Monsieur Jean-Paul SIRET

1.04 - SARL LE VERGER DE VINCENNES

- Caution solidaire de la SBE NOBLE AGE (CA 21.10.2008)

Le CA du 21 octobre 2008 a autorisé le cautionnéatefa SA LE NOBLE AGE au profit de la SARL LE VEER DE
VINCENNES en garantie d'un emprunt a souscrirelp@ARL LE VERGER DE VINCENNES auprés de la Banque
Populaire Atlantique a hauteur de 1 100 000 € poe durée de 10 ans, pour I'acquisition des fiteck société
LES TOITS DE VINCENNES.

Administrateur concerné Monsieur Jean-Paul SIRET

1.05 - LES TOITS DE VINCENNES (RESIDENCE DU BOIS)

- Nantissement de 100% des titres de la SARL RESIDERNU BOIS et caution diaa SA LE NOBLE AGE(CA
21.10.2008)

Le CA du 21 octobre 2008 a autorisé le nantisserdert00% des titres de la SARL RESIDENCE DU BOIS en
garantie d'un emprunt souscrit par la SARL LE VERAEE VINCENNES auprés de la Banque Populaire Attprg a
hauteur de 1 100 000 € pour une durée de 10 ans.

Administrateur concerné : Monsieur Jean-Paul SIRET
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1.06 - SARL INSTITUT MEDICAL DE ROMAINVILLE (ancien nement IMBV)

- Caution SALE NOBLE AGE et nantissement de fonds de commerc¢23.07.2008)

Le CA du 23 juillet 2008 a autorisé le cautionnetraar la SA LE NOBLE (et le nantissement du fonds d
commerce de I'Institut Médical de Romainville),\are de garantir un emprunt de 900.000 € pour unéedu
de 12 ans souscrit par l'institut Médical de Romidlsmaupres d'OSEO FINANCEMENT.

Administrateur concerné : Monsieur Jean-Paul SIRET

1.07 - SARL INSTITUT MEDICALISE DE SERRIS (IMS)

- Abandon decréance avec clause de retour & meilleure fortineeesement d'une subvention

Le Conseil d'administration en date du 17 décer2d@8, a autorisé au profit de sa filiale L'INSTITWMIEDICAL DE
SERRIS :

- un abandon de créance avec clause de retour Beme fortune du montant de la créance détenue par
la société LE NOBLE AGE a I'encontre sa filialejts7 384,06 €, compte tenu de la situation finamrei

de celle-ci et des pertes constatées par cettei@iemmans ses comptes ; - le versement d'une
subvention d'un montant de 15 343 afin de recomstites capitaux propres de celle-ci.

Administrateur concerné : Monsieur Jean-Paul SIRET

1.08 - SNC MEDICA FONCIERE MARTIGUES 13

-_Autorisation de substitution a la SALE NOBLE AGE dans le bénéfice dke promessede vente(CA
03.09.2008)
Le CA du 03 septembre 2008 autorise la substituteola SNC MEDICA FONCIERE MARTIGUES 13 ala SA LE

NOBLE AGE dans le bénéfice de la promesse unillédta vente conclue entre la SA LE NOBLE AGE efdeiété
TELIMOB PACA SNC portant sur l'acquisition d'unrign a batir sis &8 MARTIGUES.
Administrateur concerné : Monsieur Jean-Paul SIRET

1.09- SARL LES CAMELIAS

- Caution solidaire SA LE NOBLE AGHECA 21.10.2008)

Le CA a autorisé la SA LE NOBLE AGE a donner saticausolidaire au profit de la SARL LES CAMELIASyec
renonciation aux bénéfices de discussion et desidinj pour les obligations résultant du bail cormbec la SCI
ESCAM EDI.

Administrateur concerné : Monsieur Jean-Paul SIRET

1.10 - SAS LA VILLA D'EPIDAURE (GARCHES)

- Caution dela SA LENOBLE AGE (CA 26.11.2008)

Les CA du 23 juin 2008 et du 26 novembre 2008 anbr@sé le cautionnement solidaire par la SA LE NGB
AGE de la SAS LA VILLA D'EPIDAURE, en garantie desers dus par celle-ci pour les locaux exploitésaaches,
a hauteur de 6 mois de loyers TTC et ce, pendahirie des baux (soit 12 ans).

Administrateur concerné : Monsieur Jean-Paul SIRET

1.11 - SNC MEDICA FONCIERE LES PEUPLIERS 92

- Contrat d'assistance technique ake8AS FIDEXI (23.06.2008)

Le CA du 23 juin 2008 a autorisé la conclusion ddamtrat d'assistance technique entre la SNC MEDICA
FONCIERE LES PEUPLIERS 92 et la SAS FIDEXI prévdyam profit de cette dernieére une rémunérationaitafre

de 550 000 € hors taxes,

Administrateur concerné: Monsieur Robert DARDANNE

- Mandat de ventexclusive avec la SAS FIDEXI(23.06.2008)

Le CA du 23 juin 2008 a autorisé un mandat de vertdusive entre la SNC MEDICA FONCIERE LES
PEUPLIERS 92 et la SAS FIDEXI prévoyant une rématién au profit de la SAS FIDEXI d'un montant
correspondant a 12,5% HT du prix de vente totalfk& a 15.432.717,80 € soit la somme de 1.929.090 €
HT.

Administrateur concerng Monsieur Robert DARDANNE
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1.12- SOCIETE CIVILE LES CEDRES

- Dissolution partransmission universelle de patrimoif€A 21.10.2008)

Le CA du 21 octobre 2008 a autorisé la dissolugpan transmission universelle de patrimoine de leié3é
Civile Les Cedres au profit de la société SNC MERIEONCIERE LA CELLE 78, filiale a 100 % de la so@é
FONCIERE GNA.

Administrateur concerné : Monsieur Jean-Paul SIRET

1.13 - SNC MEDICA FONCIERE LES CEDRES 78

- Contrat d'assistance technique alee8AS FIDEXI (CA 21.10.2008)

Le CA du 21 octobre 2008 a autorisé la conclusiémndcontrat d'assistance technique entre la SNC
MEDICA FONCIERE LES CEDRES 78 et la SAS FIDEXI podant, au profit de cette derniére, une rémunématio
HT de 600.000 C.

Administrateur concerné: Monsieur Robert DARDANNE

- Mandat de vente exclusive avec la SASDEXI (CA 21.10.2008)

Le CA du 21 octobre 2008 a autorisé la conclusiam dnandat de vente exclusive avec la SAS FIDEXI,
prévoyant une rémunération correspondant a 10%rdude vente HT, fixé a 18.672.700 €, soit 1.860.27
HT.

Administrateur concerné: Monsieur Robert DARDANNE

1.14- SARL INSTITUT MEDICAL DE BRETEUIL

- Caution et nantissement du fondsle commerce de |'établissement de I'Oasi$CA 24.04.2008)

Le CA du 24 avril 2008 a autorisé le cautionnenamia SA LE NOBLE AGE et le nantissement du fonés d
commerce de I'établissement de I'Oasis, en vueadangir un emprunt souscrit par cette derniére @sigiu
CREDIT AGRICOLE a hauteur de 2 685 000 € pour uneéé de 12 ans, pour l'acquisition du fonds de
commerce.

Administrateur concerné : Monsieur Jean-Paul SIRET

- Privilége depréteur de deniersCA 24.04.08)

Le CA du 24 avril 2008 a autorisé une garantie deilpge de préteur de deniers par la SA LE NOBLER
au profit du Crédit Agricole, en vue de garantiremprunt souscrit par cette derniere d'un montaant d
1.658.000 € pour une durée de 18 ans, pour l'adtjoisde I'immobilier.

Administrateur concerné :  Monsieur Jean-Paul SIRET

1.15 - SARL INSTITUT MEDICAL DES PINS

- Caution et nantissement du fonds de commercéét@blissement leBins (CA 24.04.08 etCA 17.12.08)

Les CA du 24 avril 2008 et du 17 décembre 2008autbrisé le cautionnement par la SA LE NOBLE AGE,
de la SARL INSTITUT MEDICAL LES PINS, en vue de gatir un emprunt a souscrire pour le rachat du $ond
de commerce de I'établissement Les Pins, aupreSREDIT COOPERATIF & hauteur de 2.100.000 € pour
une durée de 10 ans.

Administrateur concerné : Monsieur Jean-Paul SIRET

1.16- SARL LES NYMPHEAS

- Nantissement de 100% des titres de la sociétéNyesphéas et caution solidaire de la soclét®\ (CA
27.05.2008)

Le CA du 27 mai 2008 a autorisé le nantissemei0@&6 des titres de la société LES NYMPHEAS et legicmnement
solidaire par la SA LE NOBLE AGE, en vue de garaoti emprunt de 3.950.000 € et d'une durée de $2an
souscrire pour l'acquisition de l'intégralité déses de la société LES NYMPH EAS.

Administrateur concerné : Monsieur Jean-Paul SIRET
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1.17 - SA MAISON DE SANTE D'EPINAY

- Acquisition des titres CLINIGEST et MSE (G 16.07.2008)

Le Conseil d'administration du 16 juillet 2008 aaaisé I'acquisition de 100 % des titres de laétdcCLINIGEST et
de 34,4 % des titres de la société MSE, le namtiea¢ desdits titres en garantie des emprunts acsoespour
ces acquisitions, et a autorisé la conclusion ccantrat de prét intragroupe entre la société MAISDR
SANTE DE L'EPINAY et la société LE NOBLE AGE.

Administrateur concerné : Monsieur Jean-Paul SIRET

Conventions et engagements approuveés au cours deges antérieurs dont I'exécution s'est poursuivderant
I'exercice

Par ailleurs, en application du Code de commeroesravons été informés que I'exécution des convesti
et engagements suivants, approuvés au cours diegsrantérieurs, s'est poursuivie au cours du derni
exercice.

2.01 - Convention de TrésorerigCA 18.07.2007)

Le CA du 18 juillet 2007 a autorisé la mise en platune centralisation de trésorerie au sein dw@Fo
Noble Age via la conclusion d'une convention desarérie par la Société Le Noble Age et le CIC end'
convention de trésorerie entre la SA LE NOBLE AGE les sociétés participantes a la convention de
trésorerie.

Cette convention ne prévoit aucune rémunératioectiérde la SA LE NOBLE AGE qui ne recevra que les
produits financiers des sommes prétées sur ses forupres.

Toute somme mise a disposition par une Sociétér@ksde sera rémunérée au taux d'intérét calculéasu
base des trois derniéres moyennes mensuelles@sl e+ 0,5 %.

Toute somme prétée a une Société Centralisée sedugirice d'intéréts calculés sur la base des troi
derniéres moyennes mensuelles de I'EONIA + 0,5 %.

Le calcul des intéréts sera effectué trimestrieletren fin de trimestre civil par la SA LE NOBLE &£GAu 31
décembre 2008, les Sociétés Centralisées au tirealte convention étaient les suivanteSARL LNA
SERVICES, SARL LA CHEZALIERE, SARL LE PARC DE DIANESARL LE PARC DE LA TOUQUESSARL LE PARC DE LA
PLESSE, SARL RESIDENCE LE PARC SAINT CHARLES, SARISTITUT MEDICALISE DE MAR VIVO, SARL LES JARDINS DE
MAR VIVO, SARL LE VERGER DE VINCENNES, SARL LES THRASSES DE VINCENNES, SARL NOUVELLE
CLINIQUE DE THORIGNY et la SARL LA GAULOISE.

Administrateur concerng Monsieur Jean-Paul SIRET

2.02 - Caution (CA 19.12.2007)

Le CA du 19 décembre 2007 a autorisé la SA LE NORBIGE a donner sa caution en garantie du paiement de
loyers par la SARL SEVIGNE au profit de Madame BERND, dont le montant du loyer annuel s'éléve a 27
407,56 € TTC soit 25 978, 73 € FIT.

La caution de la Société est accordée en garantigatement des loyers par la SARL SEVIGNE au prdéit
Madame BERTRAND, exceptionnellement a hauteur deots de loyers, soit 13.703,78 € -n-C.

Administrateur concerng Monsieur Jean-Paul SIRET

2.03 - SARL CHEZALIERE

- Signature d'un pacte d'associg€A 28.03.2007)

Le CA du 28 mars 2007 a autorisé la signature gaote d'associés visant a préciser les modalitésiatedle de
la SA LE NOBLE AGE sur la SARL LA CHEZALIERE.
Administrateur concerné Monsieur Jean-Paul SIRET

- Mandat d'assistance a gestio(CA 30.12.1996, CA 22.12.1999, CA 28.11.2002)

Le CA du 30 décembre 1996 a ratifié le contratsiance a la gestion avec la SARL LA CHEZALIERE. CA

du 22 décembre 1999 a autorisé la signature d'emanvt portant la redevance a 190.000 FF HT Il'an. Le
CA du 28 novembre 2002 a ratifié I'augmentationaleémunération d'une somme de 320 € HT. Un avenant
a été signé le 01 janvier 2006 pour porter la ré@nation annuelle a 42.000,00 HT a compter du 02@08.

La facturation sur I'exercice clos le 31 décemifié®s'est donc élevée a 43.954,00 €.

Administrateur concerngé Monsieur Jean-Paul SIRET
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2.04 - SARL PARC DE DIANE

- Mandat d'assistance a gesti@A 26.11.1993)

Le CA du 26 novembre 1993 a autorisé une convertiassistance a gestion en faveur de la SARL LECBE
DIANE.

La facturation au titre de I'exercice clos le 3talabre 2008 s'est élevée a 172.941,46 € HT.
Administrateur concerngé Monsieur Jean-Paul SIRET

- Lettre d'intention(CA 21.06.2006)

Le CA du 21 juin 2006 a autorisé pour garantie lettee d'intention, par la SA LE NOBLE AGE, dansckdre d'un
emprunt bancaire contracté par la SARL LE PARC DENIE, et au profit du CIO, pour une durée de 10 ans

Administrateur concerné: Monsieur Jean-Paul SIRET

2.05 - SARL PARC DE LA PLESSE

- Mandatd'assistancea gestion(CA 27.01.99, CA 10.01.2001, CA 13.03.2006)

Le CA du 27 janvier 1999 a autorisé la conclusiaumd convention d'assistance a gestion avec la SARL
PARC DE LA PLESSE pour une facturation de 700.0BHHF par an. Le CA du 10 janvier 2001 a autoris&ignature
d'un avenant prévoyant une rémunération HT du miandaégale a 5,5 % du CA HT de I'exploitant, hors
financement des soins par la CPAM. Le CA du 13 2866 a autorisé la signature d'un avenant prévioyags
rémunération HT du mandataire égale a 6 % du CA ddTl'exploitant, hors financement des soins par la
CPAM, a compter dif'janvier 2006.

La facturation au titre de I'exercice clos le 3tatébre 2008 s'est élevée 141.947,34 € HT.

Administrateur concerngé Monsieur Jean-Paul SIRET

2.06 - SA MEDICA FONCIERE 49

-_Mandat d'assistance a gestion (CA 27.01.1999)
Le CA du 27 janvier 1999 a autorisé la conclusiaumd convention d'assistance a gestion avec la ERIKIA
FONCIERE 49 pour une facturation de 2.000 FF HTgrar
La facturation au titre de I'exercice clos le 3talabre 2008 s'est élevée a 1.700 € HT.
Administrateurs concernés Monsieur Jean-Paul SIRET
Monsieur Xavier DEJARDINS

2.07 - SARL PARC DE LA TOUQUES

- Mandat d'assistance a gesti@@A 27.04.99, CA 10.01.2001, CA 13.03.2006)

Le CA du 27 avril 1999 a autorisé la conclusiomé'convention d'assistance a gestion avec la SARPARC

DE LA TOUQUES pour une facturation de 800.000 FEg4r an.

Le CA du 10 janvier 2001 a autorisé la signaturenddvenant prévoyant une rémunération HT du mairdata
égale a 5,50 % du CA HT de I'exploitant, hors ficement des soins par la CPAM. Le CA du 13 mars 2006
autorisé la signature d'un avenant prévoyant uneunération HT du mandataire égale a 6 % du CA HT de
I'exploitant, hors financement des soins par la ®RA compter du ¥ janvier 2006.

La facturation au titre de I'exercice clos le 3talabre 2008 s'est élevée a 206.775,40 € HT.
Administrateur concerng Monsieur Jean-Paul SIRET

- Caution solidair¢CA 22.10.2003)

Le CA du 22 octobre 2003 a autorisé le cautionnérseliidaire de la SARL PARC DE LA TOUQUES au praoditi
Crédit Industriel de I'Ouest a hauteur de 104.0@®&r une durée de 5 ans a compter du 25 octold® 20
Administrateur concerng Monsieur Jean-Paul SIRET

- Caution solidair¢CA 26.11.2003)

Le CA du 26 novembre 2003 a autorisé le cautionm¢rmalidaire de la SARL PARC DE LA TOUQUES au ptofi
de la Société Générale a hauteur de 234.000 € pwudurée de 10 ans a compter du 4 décembre 2003.
Administrateur concerng Monsieur Jean-Paul SIRET
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- Contrat d'assistance a maitrise d'ouvrage

Un contrat d'assistance a maitrise d'ouvrage dstvienu le 9" juillet 2005 avec la SARL LE PARC DE LA
TOUQUES moyennant une rémunération globale de 080HT au profit de la SA LE NOBLE AGE, payable
mensuellement & compter de juillet 2005.

Aucune somme n'a été facturée au titre de I'exerclios le 31 décembre 2008.
Administrateur concerng Monsieur Jean-Paul SIRET

2.08 — SNC MEDICA FONCIERE SAINT ARNOULT

- Contrat d'assistance technique et mandat de veobesé avec la SAFIDEXI (CA 19.09.2007)

Le CA du 19 septembre 2007 a autorisé un contiaegsistance a gestion avec la SAS FIDEXI prévoyant
au profit de cette derniére une rémunération foafeé de 628.258 € hors taxes, ainsi qu'un maneatedte
exclusive ne prévoyant pas de rémunération dirgetla SAS FIDEXI.

Administrateur concerng Monsieur Robert DARDANNE

- Engagement de non cession de parts sodi@lasl 7.10.07)

Le CA du 17 octobre 2007 a autorisé la SA LE NOBAGE a prendre I'engagement de ne pas céder ses part
sociales de la SNC MEDICA FONCIERE SAINT ARNOULT garantie d'un emprunt bancaire auprés du Crédit
Industriel de I'Ouest a hauteur de 6.000.000 §ehant fin au 30 novembre 2009.

Administrateur concerné Monsieur Jean-Paul SIRET

2.09 — SARL INSTITUT MEDICALISE DE MAR VIVO (ancien nement LE PARC DU GOLFE)

- Caution (CA 10 09.1999)

Le CA du 10 septembre 1999 a autorisé le cautioemérde la SARL LE PARC DU GOLFE au profit de la
BDPME pour 457.347,05 € et de la LYONNAISE DE BANRWour 304.898,03 €, pendant une durée de 10 ans a
compter du 26 septembre 1999.

Administrateur concerng Monsieur Jean-Paul SIRET

- Mandat d'assistance a gesti(@A 22.09.1999, CA 13.03.2006)

Le CA du 22 septembre 1999 a autorisé la concludlone convention d'assistance a gestion avec RL3&
PARC DU GOLFE. Le CA du 13 mars 2006 a autoriséigaature d'un avenant prévoyant une rémunératiordtl
mandataire égale a 6 % du CA HT de I'exploitantshiinancement des soins par la CPAM, a comptet®tu
janvier 2006.

La facturation au titre de I'exercice clos le 3tatébre 2008 s'est élevée a 164.936 € HT.
Administrateur concerngé Monsieur Jean-Paul SIRET

- Caution solidairéCA 1.07.2005)

Le CA du f'juillet 2005 a autorisé le cautionnement solidaleela SARL INSTITUT MEDICALISE DE MAR
VIVO au profit du Crédit Industriel de I'Ouest autaur de 1.750.000 € pour une durée de 15 ans.
Administrateur concerng Monsieur Jean-Paul SIRET

2.10 — SNC MEDICA FONCIERE 83

- Mandat d'assistance a gesti@A 27.06.2001)

Le CA du 27 juin 2001 a autorisé la conclusion d'eonvention d'assistance a gestion avec la SNCIRED
FONCIERE 83 pour une facturation de 304,89 € HTgmar

La facturation au titre de I'exercice clos le 3telabre 2008 s'est élevée a 1.700 € HT.

Administrateur concerng Monsieur Jean-Paul SIRET

2.11 — SARL RESIDENCE LE PARC SAINT CHARLES

- Mandat d'assistance a gestiofCA 26.01.2000, CA 10.01.2001, CA 13.03.2006)

Le CA du 26 janvier 2000 a autorisé la conclusiaoamé convention d'assistance a gestion avec la SARL
PARC SAINT CHARLES. Le CA du 10 janvier 2001 a aigé la signature d'un avenant prévoyant une
rémunération HT du mandataire égale a 5,5% du mhidfaffaires HT de I'exploitant, hors financemeet
soins par la CPAM, avec effet au 1' janvier 200&.@A du 13 mars 2006 a autorisé la signature duemant
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prévoyant une rémunération HT du mandataire égae% du CA HT de l'exploitant, hors financement des
soins par la CPAM, a compter dijanvier 2006.

La facturation au titre de l'exercice clos le 3tetdbre 2008 s'est élevée a 166.088,37 € HT.

Administrateur concerné: Monsieur Jean-Paul SIRET

- Caution bancairéCA 4.02.2005)

Le CA du 4 février 2005 a autorisé la souscriptibmne caution bancaire pour garantir le paiemesiayers
de la SARL RESIDENCE LE PARC SAINT CHARLES a la SMEDICA FONCIERE 28 a hauteur de 3 mois de loyer
TTC, soit 169.592 € a ce jour.

Administrateur concerng Monsieur Jean-Paul SIRET

2.12 SAS MEDICA FONCIERE 28

- Mandat d'assistance a gesti@A 26.01.2000)
Le CA du 26 janvier 2000 a autorisé la conclusiamd convention d'assistance a gestion avec la SARL
MEDICA FONCIERE 28 pour une facturation de 304,99 Epar an.

La facturation au titre de I'exercice clos le 3talabre 2008 s'est élevée a 1.700 € HT.
Administrateur concerné Monsieur Jean-Paul SIRET

2.13— SARL ASPHODIA

- Mandat d'assistance a gesti{@?A 4.07.2001, CA8.11.2002CA 13.03.2006)

Le CA du 4 juillet 2001 a autorisé la conclusiomr®# convention d'assistance a gestion avec la SMAG
devenue SARL ASPHODIA le 16 mai 2002, prévoyant wémunération HT du mandataire égale a 5,5% du
chiffre d'affaires HT de I'exploitant, hors finameent des soins par la CPAM, avec effet au 1' jan2i@01. Le

CA du 13 mars 2006 a autorisé la signature d'umamé prévoyant une rémunération HT du mandataire
égale a 6 % du CA HT de I'exploitant, hors finaneetrdes soins par la CPAM, & compter*ganvier 2006.

La rémunération sur I'exercice clos le 31 décer2b@8 s'est élevée a 212.335,90€ HT.
Administrateur concerné: Monsieur Jean-Paul SIRET

- Caution (CA 13.03.2002)

Le CA du 13 mars 2002 a autorisé le cautionnemeita 8A AGM, devenue SARL ASPHODIA au profit du
Crédit Agricole pour 277.000 € pour une durée deah® & compter du 22 mars 2002.
Administrateur concerné: Monsieur Jean-Paul SIRET

- Caution (CA13.03.2002)

Le CA du 13 mars 2002 a autorisé le cautionnemeita 8A AGM, devenue SARL ASPHODIA au profit du
Crédit Maritime pour 277.457 € pour une durée deah® & compter du 22 mars 2002.
Administrateur concerné: Monsieur Jean-Paul SIRET

- Nantissement des 10 000 actions de la SA A@&enue SARL ASPHODIA(CA 13.03.2002, CA

24.07.2002)

Le CA du 13 mars 2002 a autorisé le nantissemesitl®000 actions de la SA AGM détenues par la SA LE
NOBLE AGE, en vue de garantir des emprunts pae ctniére auprés du CEPME a hauteur de 648.0G0a8es

du CIO a hauteur de 651.262 C. Le CA du 24 juilk®X02 a pris acte du changement de forme et de
dénomination sociale de la SA AGM en SARL ASPHODHAa en conséquence confirmé le nantissement des
10 000 parts sociales de la SARL ASPHODIA en gaeadés emprunts susmentionnés, pendant une durée de
10 ans.

Administrateur concerné: Monsieur Jean-Paul SIRET

- Caution solidair¢CA 22.10.2003)

Le CA du 22 octobre 2003 a autorisé le cautionnémsefidaire de la SARL ASPHODIA au profit du Crédit
Industriel de I'Ouest a hauteur de 330.000 € powr durée de 15 ans a compter du 25 octobre 2003.

Administrateur concerng Monsieur Jean-Paul SIRET
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2.14— SARL SEVIGNE

- Caution (CA 19.12.07)

Le CA du 19 décembre 2007 a autorisé la SA LE NOBIEE a donner sa caution en garantie du paiement de
loyers par la SARL SEVIGNE au profit de Madame BERSND, dont le montant du loyer annuel s'éléve a
27.407,56 € TTC soit 25.978, 73 C FIT.

La caution de la Société est accordée en garantipatement des loyers par la SARL SEVIGNE au prdét
Madame BERTRAND, exceptionnellement a hauteur deo6 de loyers, soit 13.703,78T&C.

Administrateur concerng Monsieur Jean-Paul SIRET

- Nantissement de&l4 actions de la SA RESIDENCE ASPHODIACA 13.03.2002)

Le CA du 13 mars 2002 a autorisé le nantissemen8iié actions de la SA RESIDENCE ASPHODIA détenuas
la SA LE NOBLE AGE, en vue de garantir des empruasscrits par cette derniere auprés du Créditobdgi
a hauteur de 515.000 C et auprés du Crédit Maritirhauteur de 515.277 € pendant une durée de 10 ans
Administrateur concerné Monsieur Jean-Paul SIRET

- Nantissement des 1 000 actions de la SAS ALGI(@A 13.03.2002)

Le CA du 13 mars 2002 a autorisé le nantissemesitld&00 actions de la SAS ALGIMA détenues par laLEA
NOBLE AGE, en vue de garantir des emprunts sowspaft cette derniére aupres du Crédit Agricole @éena de
515.000 € et aupres du Crédit Maritime a hautesd&277 € pendant une durée de 10 ans.

Administrateur concerné Monsieur Jean-Paul SIRET

- Promesse de nantissement des6®6 actions de la SA RESIDENCE ASPHODIA telle qette société
résulte d'un®pération de fusion(CA 13.03.2002)

Le CA du 13 mars 2002 a autorisé le nantissemesnt2d696 actions de la SA RESIDENCE ASPHODIA qui
seront détenues par la SA LE NOBLE AGE en vertuel'apération de fusion, en vue de garantir des enipr
souscrits par cette derniére auprés du Crédit Adgi@ hauteur de 515.000 € et auprés du Crédittideria
hauteur de 515.277 € pendant une durée de 10 ans.

Administrateur concerné: Monsieur Jean-Paul SIRET

- Mandat d'assistance a gesti@A 13.03.2006)

Une convention d'assistance a gestion existe av8ARL SEVIGNE (conclue alors que les sociétésaiau pas de
dirigeants communs) prévoit une rémunération HTntandataire égale a 5,5% du chiffre d'affaires HT de
I'exploitant, hors financement des soins par la ®PAvec effet au®tjanvier 2001. Le CA du 13 mars 2006 a
autorisé la signature d'un avenant prévoyant unaumération HT du mandataire égale a 6 % du CA HT de
I'exploitant, hors financement des soins par la @PA compter du®ljanvier 2006.

La rémunération sur I'exercice clos le 31 décern20i8 s'est élevée a 209.648,70 € HT.

Administrateur concerné: Monsieur Jean-Paul SIRET

- Caution (CA 25.09.2002)

Le CA du 25 septembre 2002 a autorisé le cautioeménpar la SA LE NOBLE AGE, de la SARL SEVIGNE au
profit de la Banque Frangaise pour 165.000 €, dudi€Agricole pour 166.000 C et de la Société Géleépour
166.667 € pendant une durée de 10 ans a compt&d daptembre 2002.

Administrateur concerné: Monsieur r Jean-Paul SIRET

2.15 — SNC MEDICA FONCIERE 94 (DISSOUTE 30/11/2008)

- Contrat d'assistance technique et mandat de veolasd avec la SAFIDEXI (CA 3.03.2004)

Le CA du 3 mars 2004 a autorisé un contrat d'assist technique avec la SAS FIDEXI prévoyant, auipme
cette derniére, une rémunération dans les conditimabituelles du contrat-cadre, ainsi qu'un mareat
vente exclusive.

Administrateur concerng Monsieur Robert DARDANNE
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2.16 — SARL GER'HOME

- Caution (CA 26.06.2002)

Le CA du 26 juin 2002 a autorisé le cautionnemeat, la SA LE NOBLE AGE, de la SA GER'HOME, afin de
garantir le paiement des loyers aux investissed@temteurs de I'immobilier, a hauteur de 254.26@5%&
compter du¥ décembre 2002 et pour une durée de 5 ans.

Administrateur concerné: Monsieur Jean-Paul SIRET

- Mandat d'assistance a gest{@?A 13.03.2006)

Une convention d'assistance a gestion existe av&ARL GER'HOME (conclue alors que les sociétésaient
pas de dirigeants communs) prévoyant une rémurmdratiT du mandataire égale a 5,5% du chiffre
d'affaires HT de I'exploitant, hors financement dems par la CPAM, avec effet alidvril 2002. Le CA du 13
mars 2006 a autorisé la signature d'un avenanbpaét une rémunération HT du mandataire égale a du%A
HT de I'exploitant, hors financement des soinslp@@PAM, & compter du®janvier 2006.

La rémunération sur I'exercice clos le 31 décer20f8 s'est élevée a 282.000,70 € HT.

Administrateur concerné: Monsieur Jean-Paul SIRET

- NantissementCA 21.07.2004)

Le CA du 21 juillet 2004 a confirmé le nantissemedeas 20 000 parts de la SARL GER'HOME qu'elle aéta
profit de la Société Générale, du Crédit Agricolede la Banque Francaise a hauteur de 1.992.66qu€ yme
durée de 10 ans a compter du 30 septembre 2002.

Administrateur concerng Monsieur Jean-Paul SIRET

2.17 —SARESIDENCE ATHENA :

-_Caution (CA 25.02.03)

Le CA du 25 février 2003 a autorisé le cautionnenunla SA Résidence ATHENA au profit de la Dexia
Banque pour garantir un emprunt de 196.000 € suariDa compter du 30 juin 2003.

Administrateur concerné Monsieur Jean-Paul SIRET

2.18 — SPRL LNA Belgique:

Caution (CA 25.02.03)

Le CA du 25 février 2003 a autorisé le cautionnetndenla SPRL LNA Belgique au profit de la Dexia Rare
pour garantir un emprunt de 1.404.000 C sur 10&nsmpter du 30 juin 2003.

Administrateur concerng Monsieur Xavier DEJARDINS

- Mandat d'assistance a gesti@A 23.07.03)
Le CA du 23 juillet 2003 a autorisé la conclusiomng convention d'assistance a gestion avec la SRRL
BELGIQUE pour une facturation annuelle HT de 50.@00

Un avenant a été signé le 2 janvier 2006 pour pdateémunération annuelle HT a 65.000 €, a comgter
1% janvier 2006.

Administrateur concerng Monsieur Xavier DEJARDINS

- Caution (CA 21.06.2006)

Le CA du 21 juin 2006 a autorisé le cautionnemeat,la SA LE NOBLE AGE, de la SPRL LNA Belgique, profit
de TRIODOS, a concurrence de 1.500.000 € pendantiurée de 10 ans.

Administrateur concerné Monsieur Jean-Paul SIRET

2.19 — SARL ARCADE DE FONTENAY (anciennement SAS ARADE DE FONTENAY)

- Mandat d'assistance a gestion

Une convention d'assistance a gestion existe ave8ARL ARCADE DE FONTENAY (conclue alors que les
sociétés n'avaient pas de dirigeants communs) gréwe rémunération HT du mandataire égale a 5,5% d
chiffre d'affaires HT de I'exploitant, hors finamsent des soins par la CPAM, avec effet &ljanvier 2001.
Le CA du 13 mars 2006 a autorisé la signature dawenant prévoyant une rémunération HT du
mandataire égale a 6 % du CA HT de I'exploitantshinancement des soins par la CPAM, a comptet®tiu
janvier 2006.
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La rémunération sur I'exercice clos le 31 décer2b@8 s'est élevée a 152.977,06 € HT.
Administrateur concerné: Monsieur Jean-Paul SIRET

— Caution solidaire (CA 01.07.2005)
Le CA du F juillet 2005 a autorisé le cautionnement soliddieda SARL ARCADE DE FONTENAY au profit du
Crédit Industriel de I'Ouest a hauteur de 260.0Qto4r une durée de 15 ans.

Administrateur concerng Monsieur Jean-Paul SIRET

2.20 SNC FONCIERE FONTENAY 92 (DISSOUTE le 31/10/208)

— Mandat d'assistance a gesti@A 28.11.02)
Le CA du 28 novembre 2002 a autorisé la conclusione convention d'assistance a gestion avec la SNC
FONCIERE FONTENAY 92 pour une facturation de 328 Epar an.
La rémunération sur I'exercice clos le 31 décer2b@8 s'est élevée a 1.416.67 € HT.
Administrateur concerné: Monsieur Jean-Paul SIRET

2.21— SARL RESIDENCE ALGUE MARINE

-_Mandat d'assistance a gesti@?A 24.09.03, CA 13.03.2006)

Le CA du 24 septembre 2003 a autorisé la conclusiame convention d'assistance a gestion pour une
rémunération annuelle HT correspondant a 5,5 %hiifre d'affaires HT de la SA ALGUE MARINE, celui-c
s'entendant exclusivement des produits de la cldsde plan comptable général a I'exception desevsesits
effectués par la CPAM pour le financement des soiesCA du 13 mars 2006 a autorisé la signature d'u
avenant prévoyant une rémunération HT du mandaégede a 6 % du CA HT de I'exploitant, hors finaneat

des soins par la CPAM, a compter 8jainvier 2006.

La facturation au titre de I'exercice clos le 3teidbre 2008 s'est élevée & 213.384,40 HT.

Administrateur concerng Monsieur Jean-Paul SIRET

- Caution solidairéCA 24.09.2003)

Le CA du 24 septembre 2003 a autorisé le cautioenésplidaire de la SARL RESIDENCE ALGUE MARINE au
profit de la Banque Francaise et du Caisse Nagodes Caisses d'Epargne a hauteur de 1.939.000r€ipe durée
de 10 ans a compter du 29 décembre 2003.

Administrateur concerng Monsieur Jean-Paul SIRET

- Nantissement des 14 000 parts de la SARL RESIDENCGUE MARINE (CA 7.09.2005)

Le CA du 7 septembre 2005 a autorisé le nantissedean14 000 parts de la SARL RESIDENCE ALGUE MAEIN
détenues par la SA LE NOBLE AGE, en vue de garamtiemprunt Groupe par cette derniére aupres @aisse
d'Epargne Pays de la Loire, a hauteur de 1.4438080pendant une durée de 10 ans.

Administrateur concerné: Monsieur Jean-Paul SIRET

2.22— SNC FONCIERE BANDOL 83 (DISSOUTE le 30/11/2008)

-_Mandat d'assistance a gesti@A 30.04.03)
Le CA du 30 avril 2003 a autorisé la conclusiomé'cwonvention d'assistance a gestion avec la SNOOHERE
BANDOL 83 pour une facturation de 320 C HT par an.

La facturation au titre de I'exercice clos le 3tatébre 2008 s'est élevée a 1.558.33 € HT.
Administrateur concerng Monsieur Jean-Paul SIRET

- Contrat d'assistance technique et mandat de wxatesif avec la SAFIDEXI (CA 2.02.2005)

Le CA du 2 février 2005 a autorisé un contrat @asce technique avec la SAS FIDEXI prévoyantpeafit de
cette derniére, une rémunération de 228.000 € HSi gu'un mandat de vente exclusive ne prévoyastie
rémunération directe de la SAS FIDEXI.

Administrateur concerng Monsieur Robert DARDANNE

- Cautionsolidaire (CA 16.11.2005)
Le CA du 16 novembre 2005 a autorisé le cautionnés@idaire de la SNC FONCIERE BANDOL 83 au prafé la

Caisse d'Epargne Cote d'Azur a hauteur de 2.00&€000
Administrateur concerng Monsieur Jean-Paul SIRET
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2.23— SARL RESIDENCE HARMONIE

- Caution solidairdCA 23.07.2003)

Le CA du 23 juillet 2003 a autorisé le cautionnet@alidaire de la SARL RESIDENCE HARMONIE au profie

la Banque Francaise du Crédit Agricole Atlantiguendée et du Crédit Agricole Brie a hauteur de
1.188.000 € pour une durée de 10 ans a compte® dié@embre 2003.

Administrateur concerng Monsieur Jean-Paul SIRET

- Mandat d'assistance a gesti{@?A 24.09.03,CA 13.03.2006)

Le CA du 24 septembre 2003 a autorisé la conclusime convention d'assistance a gestion pour une
rémunération annuelle HT correspondant a 5,5 % hifirec d'affaires hors taxes de la SAS MAPA Résiden
HARMONIE, celui-ci s'entendant exclusivement desduits de la classe 7 du plan comptable général a
I'exception des versements effectués par la CPAMrpe financement des soins. Le CA du 13 mars 2006
autorisé la signature d'un avenant prévoyant unaumération HT du mandataire égale a 6 % du CA HT de
I'exploitant, hors financement des soins par la ®PA compter du %janvier 2006.

La facturation au titre de I'exercice clos le 3teatébre 2008 s'est élevée & 108.647,46 € HT.

Administrateur concerng Monsieur Jean-Paul SIRET

- Nantissementles 10 000 parts de la SARL RESIDENCE HARMONIECA 7.09.2005)

Le CA du 7 septembre 2005 a autorisé le nantisseesn10 000 parts de la SARL RESIDENCE
HARMONIE détenues par la SA LE NOBLE AGE, en vuegigantir un emprunt Groupe par cette derniére
aupres de la Caisse d'Epargne Pays de la Loirautebr de 1.443.000 € et pendant une durée de<l0 an

Administrateur concerné: Monsieur Jean-Paul SIRET

2.24 SNC FONCIERE MORET 77

- Mandat d'assistance a gest{@?A 30.04.03)

Le CA du 30 avril 2003 a autorisé la conclusiomé'convention d'assistance a gestion avec la SNOCHERE
MORET 77 pour une facturation de 320 € HT par an.

La facturation au titre de I'exercice clos le 3tat@bre 2008 s'est élevée a 1.700 € HT.

Administrateur concerng Monsieur Jean-Paul SIRET

2.25 SARL LE VERGER DE VINCENNES :

-_Caution (CA 17.12.2003)

Le CA du 17 décembre 2003 a autorisé le cautionnene la SARL LE VERGER DE VINCENNES au profit des
propriétaires-investisseurs pour garantir le paieintes loyers, a hauteur de 3 mois de loyer.
Administrateur concerng Monsieur Jean-Paul SIRET

- Cautionsolidaire (CA 7.09.2005)

Le CA du 7 septembre 2005 a autorisé le cautionnés@idaire de la SARL LE VERGER DE VINCENNES
au profit de la Caisse d'Epargne lie de France Nohduteur de 540.000 C pour une durée de 10 ans.
Administrateur concerng Monsieur Jean-Paul SIRET

2.26 SARL LES TERRASSES DE VINCENNES :

-_Caution (CA 7.09.2005)

Le CA du 7 septembre 2005 a autorisé le cautionned®la SARL LES TERRASSES DE VINCENNES au profit
des propriétaires-investisseurs pour garantir iemant des loyers, a hauteur de 3 mois de loyer.
Administrateur concerng Monsieur Jean-Paul SIRET

2.27 SNC MEDICA ROMAINVILLE 93 (anciennement SNC MEDICA VINCENNES 941) :

-_Mandat d'assistanceg@stion(CA 11,06.03)

Le CA du 11 juin 2003 a autorisé la conclusion d'wonvention d'assistance a gestion avec la SNCIRED
VINCENNES 941 pour une facturation de 320 € HT aar La facturation au titre de I'exercice clos led&cembre
2008 s'est élevée a 1.700 € HT.

Administrateur concerng Monsieur Jean-Paul SIRET
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- Contrat d'assistance technique avec la SA FIDEXA 21.06.2006)
Le CA du 21 juin 2006 a autorisé un contrat d'dasice technique avec la SA FIDEXI prévoyant, aufiprae

cette derniére, une rémunération HT de 659.000efteCconvention a été conclue le 25.07.06.
Administrateur concerné: Monsieur Robert DARDANNE

- Mandat de vente exclusive avec la BIDEXI (CA 21.06.2006)

Le CA du 21 juin 2006 a autorisé un mandat de vertdusive avec la SA FIDEXI, ne prévoyant pas de
rémunération directe de cette derniére. Cette cotive a été conclue le 25.07.06.

Administrateur concerné: Monsieur Robert DARDANNE

2.28— SARL VERTE PRAIRIE:

-_Mandat de vente exclusif aviecSAS FIDEXI (CA 18.04.2007)

Le CA du 18 avril 2007 a autorisé un mandat de vewic aéexclusivité pour la vente du local dialyse &is
Salon de Provence (13300) prévoyant une rémunéraiiomandataire fixée a 40.000 € hors taxes.
Administrateur concerng Monsieur RoberDARDANNE

- Caution (CA 18.04.2007. CA 19.12.2007)
Le CA du 18 avril 2007 et le CA du 19 décembre 2667 autorisé la SA LE NOBLE AGE a donner sa cautm
vue de garantir le paiement du loyer par la SARLRTE PRAIRIE a la SCI NANUK, des locaux a usage

médical situé dans I'établissement sis a SalorraleeRce (13300).
Administrateur concerng Monsieur Jean-Paul SIRET

- Nantissement des 56 086tions dela SAS VERTE PRAIRIECA 16.11.2005)
Le CA du 16 novembre 2005 a autorisé le nantissedesn56 000 parts de la SAS VERTE PRAIRIE détempaeda
SA LE NOBLE AGE, en vue de garantir un emprunt paite derniére auprés de la Banque Palatine, &taut

de 2.300.000 € et pendant une durée de 10 ans.
Administrateur concerné: Monsieur Jean-Paul SIRET

- Caution solidair¢CA 30.11.2005)

Le CA du 30 novembre 2005 a autorisé le cautionméreelidaire de la SAS VERTE PRAIRIE au profit de |
Caisse régionale de Crédit Agricole Mutuel « Alf@®vence » a hauteur de 97.301,76 € pour une durée
restante de 69 mois, derniére échéance au 25tjR0lE]L.

Administrateur concerng Monsieur Jean-Paul SIRET

- Caution solidaire (CA 30.11.2005)

Le CA du 30 novembre 2005 a autorisé le cautionméselidaire de la SAS VERTE PRAIRIE au profit dvé@it
Commercial de France a hauteur de 53.730,21€ poaidurée expirant 1€'aolt 2009.

Administrateur concerng Monsieur Jean-Paul SIRET

- Mandat d'assistance a gestion

Une convention d'assistance a gestion a été paaséempter du 15 septembre 2005, avec la SAS VERTE
PRAIRIE pour une facturation annuelle HT correspmonich 5,50 % du chiffre d'affaires HT de I'explaitacelui-ci
s'entendant exclusivement des produits de la classe plan comptable général a I'exception desevsesits
effectués par la CPAM poue financement des soins. Le CA du 13 mars 2006 aresétda signature d'un
avenant prévoyant une rémunération HT du manda&gege a 6 % du CA HT de I'exploitant, hors finaneat

des soins par la CPAM, a compter du r janvier 2006.

La facturation au titre de I'exercice clos le 3telébre 2008 s'est élevée & 140.792,51€ HT.

Administrateur concerng Monsieur Jean-Paul SIRET

2.29 SNC MEDICA SALON 13

- Contrat d'assistance technigue et mandat de ventesif avec la SAS FIDEXI(CA 28.09.2005)

Le CA du 28 septembre 2005 a autorisé un contsistance technique avec la SAS FIDEXI prévoyant,
au profit de cette derniére, une rémunération dé 843 € HT, ainsi qu'un mandat de vente exclusee n
prévoyant pas de rémunération directe de la SAERID

Administrateur concerng Monsieur Robert DARDANNE
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- Contrat d'assistance a maitrise d'ouvrage

Un contrat d'assistance a maitrise d'ouvrage &st/enu le 01 .09.05 avec la SNC MEDICA SALON 13ymonant
une rémunération globale de 126.000 € HT au pmditla SA LE NOBLE AGE, payable mensuellement a
compter de septembre 2005.

La facturation au titre de I'exercice clos le 3tebre 2008 s'est élevée a 33.900 € HT.

Administrateur concerng Monsieur Jean-Paul SIRET

- Contrat d'assistance technigaeec laSA FIDEXI (CA 21.06.2006)

Le CA du 21 juin 2006 a autorisé un contrat d'dasise technique avec la SA FIDEXI prévoyant, aufipro
de cette derniére, une rémunération HT de 259.593 €

Administrateur concerné: Monsieur Robert DARDANNE

- Mandat de vente exclusive avacSA FIDEXI (CA 21.06.2006)
Le CA du 21 juin 2006 a autorisé un mandat de vertBusive avec la SA FIDEXI, ne prévoyant pas de
rémunération directe de cette derniére.

Administrateur concerné: Monsieur Robert DARDANNE

2.30— SARL RESIDENCE MARCONI

-_Caution bancair¢CA 4.02.2005)

Le CA du 4 février 2005 a autorisé la souscript@done caution bancaire pour garantir le paiemest de
loyers de la SARL RESIDENCE MARCONI a la SNC CHATOMVESTISSEMENT Il a hauteur de 4 mois de loyer
TTC, soit 312.520 € soumis & indexation.

Administrateur concerngé Monsieur Jean-Paul SIRET

- Caution(CA 14.04.2006)

Le CA du 14 avril 2006 a autorisé le cautionnemga; la SA LE NOBLE AGE, de la SARL RESIDENCE
MARCONI, au profit de la SOCIETE GENERALE, a conpemce de 800.000 € pendant une durée de 10 ans.
Administrateur concerné: Monsieur Jean-Paul SIRET

2.31- SARL RESIDENCE SAINT SEBASTIEN, devenue RESIDENCE QREISKER :

-_Caution (CA 19.07,2006)

Le CA du 19 juillet 2006 a autorisé le cautionnemgrar la SA LE NOBLE AGE, de la société SARL
RESIDENCE CREISKER, au profit de la SOCIETE GENEH#AIla concurrence de 320.000 € pendant une durée de
10 ans.

Administrateur concerné: Monsieur Jean-Paul SIRET

2.32 — SNC MEDICA OLONNE 85 (DISSOUTE 30/11/2008)

- Contrat d'assistance techniguarendat de vente exclusif avec la SAEIDEXI (CA 1.07.2005)

Le CA du f'juillet 2005 a autorisé un contrat d'assistancén@ue avec la SAS FIDEXI prévoyant, au profit
de cette derniere, une rémunération de 415.000 £4ifisi qu'un mandat de vente exclusive ne prévoyan
pas de rémunération directe de la SAS FIDEXI.

Administrateur concerngé Monsieur Robert DARDANNE

- Contrat d'assistance a gestion

Une convention d'assistance a gestion a été pasa@empter du 5 février 2005, avec la SNC MEDICA
OLONNE 85 pour une facturation annuelle HT fixég%0 €. Ce montant est révisable annuellement par
I'application de l'indice INSEE du codt de la constion. La facturation au titre de I'exercice cles31
décembre 2008 s'est élevée & 1.558.33 € HT.

Administrateur concerngé Monsieur Jean-Paul SIRET

—Contrat de Maitrise d'Ouvrage Délégué

Un contrat de maitrise d'ouvrage délégué est imtenvie 3 janvier 2005 avec la SNC MEDICA OLONNE
85 moyennant une rémunération globale de 233.338T€au profit de la SA LE NOBLE AGE, payable
mensuellement & compter de janvier 2005.
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Administrateur concerng Monsieur Jean-Paul SIRET

- Caution (CA 14.04.2006)

Le CA du 14 avril 2006 a autorisé le cautionnempat,la SA LE NOBLE AGE, de la SNC MEDICA OLONNE 85
au profit de la BANQUE POPULAIRE ATLANTIQUE, a comcence de 2.000.000 €, dans le cadre de 'ouvertur
de crédit revolving souscrit pour un montant de50.900 € pour une durée de 24 mois.

Administrateur concerné: Monsieur Jean-Paul SIRET

2.33 — SARL LE PARC DES VIGNES (SAS jusqu'au 03.12006)

Caution (CA 24.01.2007)

Le CA du 24 janvier 2007 a autorisé le cautionnetmear la SA LE NOBLE AGE, de la garantie bancaire
donnée par la SARL LE PARC DES VIGNES a la SAS DEERGERS dans le cadre du paiement des loyers.
Administrateur concerng Monsieur Jean-Paul SIRET

- Mandat d'assistance a gestion

Une convention d'assistance a gestion a été passéempter du 5 septembre 2005, avec la SAS PARC
DES VIGNES pour une facturation annuelle HT cormesfant a 5,50 % du chiffre d'affaires HT de I'exidat,
celui-ci s'entendant exclusivement des produitdalelasse 7 du plan comptable général a I'excepiem
versements effectués par la CPAM pour le financentms soins. Le CA du 13 mars 2006 a autorisé la
signature d'un avenant prévoyant une rémunératibrdti mandataire égale a 6 % du CA HT de I'explditan
hors financement des soins par la CPAM, a comptef'ganvier 2006.

La facturation au titre de I'exercice clos le 3talabre 2008 s'est élevée a 133.874,60 € HT.
Administrateur concerng Monsieur Jean-Paul SIRET

- Nantissementles 2 500 titres de la Société PARC DE VIGNE&A 16.11.2005)

Le CA du 16 novembre 2005 a autorisé le nantissérdenl00 % des titres de la société Parc des Vignes
détenues par la SA LE NOBLE AGE, en vue de garamtiemprunt par cette derniére auprés du CrédipEatif,

d'un montant de 1.300.000 € sur 10 ans.

Administrateur concerné: Monsieur Jean-Paul SIRET

2.34— SNC MEDICA SERRIS 77 anciennement FONCIERE NANTES 4

- Mandat d'assistance a gesti¢GA 11.06.03)

Le CA du 11 juin 2003 a autorisé la conclusion d'aonvention d'assistance a gestion avec la SNCOBRE
NANTES 44 pour une facturation de 320 € HT par an.

La facturation au titre de I'exercice clos le 3tet@bre 2008 s'est élevée a4 1.700 € HT.

Administrateur concerng Monsieur Jean-Paul SIRET

2.35— SARL RESIDENCE BEAUSOLEIL (transformée en SNC MEDICA FONCIERE 06)

- Mandat d'assistancegestion(CA 24.09.03)

Le CA du 24 septembre 2003 a autorisé la conclugsiane convention d'assistance a gestion avec RLSA
RESIDENCE BEAUSOLEIL pour une facturation annuefl€ correspondant a 5,5 % du chiffre d'affaires HTlal
SARL RESIDENCE BEAUSOLEIL, celui-ci s'entendant kwsivement des produits de la classe 7 du plan
comptable général a I'exception des versementstafie par la CPAM pour le financement des soins.

La facturation au titre de I'exercice clos le 3ta@bre 2008 s'est élevée a 1.700 € HT

Administrateur concerng Monsieur Jean-Paul SIRET

2.36- SARL LNA SERVICES :

-Mandat d'assistance a gesti@A 24.04.02)
Le CA du 24 avril 2002 a autorisé la conclusiomé'convention d'assistance a gestion avec la SARA L
SERVICES pour une facturation de 457 € HT par an.

Un avenant a été signé le 2 janvier 2006 pour pdateémunération HT a 1,46 % du CA HT de la SHAI
SERVICES, a compter dff janvier 2006.

La facturation au titre de I'exercice clos le 3taetbre 2008 s'est élevée a 7.873,15 € HT.
Administrateur concerné: Monsieur Jean-Paul SIRET
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- Caution(CA 29.05.02)

Le CA du 29 mai 2002 a autorisé le cautionnement/apSA LE NOBLE AGE, de la SARL LNA SERVICES, profit
du CREDIT INDUSTRIEL DE L'OUEST, a concurrence @5D0 C pendant une durée de 5 ans.
Administrateur concerné: Monsieur Jean-Paul SIRET

2.37- SARL FONCIERE GNA

- Avances successives (dive@A dont CA 21.02.02)

Le CA a autorisé des avances successives a la FERICIERE GNA. Elles ont été rémunérées selon les¢s de la
convention de trésorerie autorisée par le CA dué&@fkier 2002 prévoyant une rémunération des comptes
courants présentant un solde débiteur au taux gffemyen pratiqué par les établissements de crgolitr

les préts a taux variable aux entreprises d'unédalinitiale supérieure a deux ans (TMPV), soitdext limite

de déduction des intéréts des comptes courantsat'ss publié au Journal Officiel, qui s'éleve 216%
pour les comptes cléturés au 31 décembre 2008éirmmération versée a notre société au cours derdiee
2008 s'est élevée a 68.092,32 €.

Administrateur concerng Monsieur Jean-Paul SIRET

2.38- SASFIDEXI :

- Assistance administrative(CA 27.12.2000, CA 24.09.03, CA 29.09.2004, CA 22.2004, CA 20.12.2005)

Le CA du 27 décembre 2000 a autorisé la conclusioec la société FIDEXI d'une convention d'assistanc
administrative aux termes de laquelle la sociéf@BX| assure des prestations d'assistance poncsuelle

Le CA du 29 septembre 2004 a autorisé un avenaniisant I'objet de cette convention, moyennant une
rémunération annuelle de 7.380 € HT.

Le CA du 22 décembre 2004 a autorisé un avenamtdérg I'objet de cette convention, moyennant une
rémunération annuelle de 38.000 HT (une partietéanmise a régularisation en fonction des consdinmsa
réelles).

Le CA du 20 décembre 2005 a autorisé un avenantifiaatl les prestations moyennant une rémunération
annuelle de 25.800 € Ht (une partie étant soumisgalarisation en fonction des consommations eégl|

Au titre de I'exercice 2008, la SA LE NOBLE AGE mregistré une charge de 32.000 € HT.

Administrateur concerné: Monsieur Robert DARDANNE

2.39- SARL LES JONCAS :

- Caution(CA 19.07.2006)

Le CA du 19 juillet 2006 a autorisé le cautionnemear la SA LE NOBLE AGE, de la société SARL REENICE
LES JONCAS, au profit du CREDIT AGRICOLE ATLANTIQUEENDEE, dans le cadre dun prét d'un montant de
1.125.000 C sur une durée de 10 ans.

Administrateur concerné: Monsieur Jean-Paul SIRET

2.40- PARKSIDE INVEST SA:

- Caution(CA 21.06.2006)

Le CA du 21 juin 2006 a autorisé le cautionnempat,la SA LE NOBLE AGE, de la société PARKSIDE INSE

SA, au profit de TRIODOS, a concurrence de 1.500.680pendant une durée de 10 ans pour une premiére
ouverture de crédit et cautionnement de la SA LEBND AGE a hauteur de 1.880.000 €, dans le cadre d'u
deuxieme ouverture de crédit d'un montant de 20DE sur 20 ans .

Administrateur concerné: Monsieur Jean-Paul SIRET

2.41 - BEECHTREE INVEST SA (Fusion PARKSIDE)

- Contrat de Maitrise d'Ouvrage Délégué

Un contrat de maitrise d'ouvrage délégué est imeuvavec la société BEECTHREE INVEST SA, société
de droit belge, moyennant une rémunération globl@l€50.000 € HT au profit de la SA LE NOBLE AGE,
payable mensuellement a compter de novembre 2006.

La facturation au titre de I'exercice clos le 3te@@bre 2008 s'est élevée a 30.111,11€ HT.

Administrateur concerng Monsieur Jean-Paul SIRET
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- Nantissement des 80 titres de la société BEECHTRBEVEST SA (CA 21.06.2006)

Le CA du 21 juin 2006 a autorisé le nantissemerg 8@ titres de la société BEECHTREE INVEST SA
détenues par la société PARKSIDE INVEST SA, elleveé&étenue a hauteur d'une action par la SA LE NOBL
AGE, en vue de garantir un emprunt par la soci&R[PSIDE INVEST SA aupres de TRIODOS a hauteur de
2.100.000 € pour une durée de 10 années.

Administrateur concerné: Monsieur Jean-Paul SIRET et Monsieur Willy SIRET

2.42 - WOODSIDE RESIDENCE SA

- Nantissement des 2 000 titres de la société WOOME RESIDENCE SA (CA 21.06.2006)

Le CA du 21 juin 2006 a autorisé le nantissement d@8Q parts de la société WOODSIDE RESIDENCE SA
détenues par la SPRL LNA Belgique, elle-méme détea£9.98 % par la SA LE NOBLE AGE, en vue de
garantir un emprunt par la SPRL LNA Belgique aupdésTRIODOS a hauteur de 1.500.000 € pour une
durée de 10 années.

Administrateur concerné: Monsieur Jean-Paul SIRET et Monsieur Willy SIRET

2.43 - SPRL LE PARC DE LA CENSE

-_Caution (CA 27.09.2006)

Le CA du 27 septembre 2006 a autorisé le cautioem¢npar la SA LE NOBLE AGE, de la société SPRL LE
PARC DE LA CENSE, au profit de TRIODOS, a concucenle 500.000 € dans le cadre d'un emprunt bancaire
souscrit pour un montant de 2.530.000 € sur unéalde 10 ans.

Administrateur concerné: Monsieur Jean-Paul SIRET

2.44 - SARL LES PLEIADES

- Nantissement des 3 900 titres de la SAS LES PLEIAES (CA 19.07.2006)

Le CA du 19 juillet 2006 a autorisé le nantissemaes 3 900 titres de la SAS LES PLEIADES détenuwad®
SA LE NOBLE AGE, en vue de garantir un emprunt patte derniére auprés du CREDIT COOPERATIF a
hauteur de 2.100.000 € pour une durée de 10 années.

Administrateur concerné: Monsieur Jean-Paul SIRET

2.45 - SARL NOUVELLES CLINIQUES DE THORIGNY

- Nantissemendles 18 738 titres de la Société Nouvelle Clinique @horigny (CA 22.03.2006)

Le CA du 22 mars 2006 a autorisé le nantissementQk% des titres de la société Nouvelle Cliniqee d
Thorigny détenues par la SA LE NOBLE AGE, en vuegdeantir un emprunt par cette derniére aupres du
Cl0, a hauteur de 1.900.000 €.

Administrateurs concernés: Monsieur Jean-Paul SIRET, Monsieur Xavier DEJARBINt

Monsieur Willy SIRET.

2.46 - SARLLA GAULOISE :

Nantissement des 10 000 titres la SASLA GAULOISE (CA 24.01.2007 ; CA 28.02.20071

Le CA du 24 janvier 2007 et le CA du 28 février Z00nt autorisé le nantissement des 10 000 titrekde
SAS LA GAULOISE détenus par la SA LE NOBLE AGE, eue de garantir un emprunt bancaire auprés du
Crédit Industriel de I'Ouest a hauteur de 1.700.0@®ur une durée de 10 ans.

Administrateur concerné : Monsieur Jean-Paul SIRET

2.47 - SARLLES CAMELIAS :

— Nantissement des 800 titres de la SAS LES CAMEL(B8 28.02.2007)
Le CA du 28 février 2007 a autorisé le nantissented 800 titres de la SAS LES CAMELIAS détenus par
la SA LE NOBLE AGE, en vue de garantir un empruahtaire aupres de la Société Générale d'un mod&ant
3.000.000 € pour une durée de 10 ans.
Administrateur concerng Monsieur Jean-Paul SIRET
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Caution (CA 24.01.07 ; CA 28.02.07)
Le CA du 24 janvier 2007 et le CA du 28 février Zaint autorisé la SA LE NOBLE AGE a donner sa caugn
garantie du paiement des loyers du bail conclugaafiliale la SAS LES CAMELIAS et la SCI ESCAMED,,
hauteur de 6 mois de loyers.

Administrateur concerng Monsieur Jean-Paul SIRET

2.48- SARL ISATIS

- Nantissement des 500 titres de la SAS ISATIS (BA7.2007)

La CA du 18 juillet 2007 a autorisé le nantissemées$ 500 titres de la SAS ISATIS détenus par laLEA
NOBLE AGE, en vue de garantir un emprunt bancaivpras de la Société Générale d'un montant de
2.200.000 € pour une durée de 10 ans.

Administrateur concerngé Monsieur Jean-Paul SIRET

2.49- SAS LA VILLA D'EPIDAURE (GARCHES)

- Nantissement des 2 500 actions de la SAS LA VIID'EPIDAURE (CA 18.07.200n

La CA du 18 juillet 2007 a autorisé le nantissemaes 500 titres de la SAS LA VILLA D'EPIDAURE déien
par la SA LE NOBLE AGE, en vue de garantir un emyrbancaire auprés de la Banque Palatine d'un
montant de 6.400.000 € pour une durée de 12 ans.

Administrateur concerng Monsieur Jean-Paul SIRET

2.50- SARL MEDICA FONCIERE GARCHES 92 :

- Caution (CA 19.09.2007)

Le CA du 19 septembre 2007 a autorisé le cautiommémpar la SA LE NOBLE AGE, pour garantir le pré&t d
6.700.000 € souscrit par la SARL MEDICA FONCIERE BBHES 92 auprés de la Banque Fortis pour une
durée de 24 mois.

Administrateur concerng Monsieur Jean-Paul SIRET

2.51- SAS LA VILLA D'EPIDAURE LA CELLE SAINT CLOUD

- Nantissement de$00 actions de la SAS LA VILLA D'EPIDAURE LA CELLEAINT CLOUD (CA 29.08.07)

Le CA du 29 ao(t 2007 a autorisé le nantissement5@@ titres de la SAS LA VILLA D'EPIDAURE LA CELLE
SAINT CLOUD détenus par la SA LE NOBLE AGE, en wdeegarantir un emprunt bancaire de 6.000.000 €esughe la
Banque Populaire Atlantique pour une durée de 52 an

Administrateur concerng Monsieur Jean-Paul SIRET

2.52 - SNC MEDICA FONCIERE LA CELLE 78

- Nantissement des 99 parts sociales de la SNC MEBIONCIERELA CELLE 78 (CA 19.09.071

Le CA du 19 septembre 2007 a autorisé le nantissenhes 99 parts sociales de la SNC MEDICA FONCIERE
LA CELLE 78 détenues par la SA LE NOBLE AGE, en vde garantir deux emprunts bancaires pour un
montant total de 9.700.000 € aupreés de la CaidSgadgne 11e de France Ouest pour une durée des20 an
Administrateur concerng Monsieur Jean-Paul SIRET

Caution solidaire (CA 19.09.07)

Le CA du 19 septembre 2007 a autorisé la SA LE NEPBAGE a donner sa caution solidaire a hauteur de
10.010.000 € en vue de garantir un prét de 7.7@86t & donner sa caution solidaire a hauteur.@@02000

€ en vue de garantir un emprunt de 2.000.000 €.

Ces deux emprunts ont été souscrits par la SNC MBIHONCIERE LA CELLE 78 auprés de la Caisse d'Eparg

lie de France Ouest pour une durée de 20 ans.

Administrateur concerng Monsieur Jean-Paul SIRET
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14 saLArRIES

14.1 Nombre de salariés et répartition par fonction

L'organigramme fonctionnel du Siege du Groupe Nobge est présenté en point 13.3.4 rapport sur rergle
interne, paragraphe 2-3.

Les effectifs totaux du Groupe Noble Age ont éveldé la maniére suivante sur les trois derniereéesn:

Evolution de I'effectif du Groupe (ETP annuel moyep

2006 2007 2008

Effectif par sexe
Hommesg 167 205 288
Femmes 828| 1121f 1498
Effectif par catégorie

Cadres et prof supérieures 70 91 126

Techniciens, maitrise, employgs 925| 1235 1660

Ouvriers 0 0 0

Total 995| 1326/ 1786
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En 2008, les effectifs (en ETP moyen) du Group&staentilés de la maniéere suivante :

Cadres Non Hommes | Femmes | TOTAL
Etablissement cadres
France
LE NOBLE AGE 40 20 26 34 60
LNA SERVICES 1 6 7 0 7
LA CHEZALIERE 2 45 6 41 47
LE PARC DE DIANE 3 55 8 50 58
LE PARC DE LA PLESSE 1 46 9 38 47
LE PARC DE LA TOUQUES 2 53 4 51 55
IM MAR VIVO 7 59 13 53 66
LE PARC SAINT CHARLES 2 43 6 39 45
RESIDENCE ASPHODIA 2 70 8 64 72
RESIDENCE SEVIGNE 2 55 10 47 57
RESIDENCE GER’'HOME 2 66 10 58 68
RESIDENCE ARCADE 2 39 6 35 41
RESIDENCE AIGUE MARINE 2 59 8 53 61
RESIDENCE HARMONIE 2 36 3 35 38
LES JARDINS DE MAR VIVO 4 43 6 41 47
LE VERGER DE VINCENNES 2 54 7 49 56
VERTE PRAIRIE 2 50 4 48 52
LE PARC DES VIGNES 2 46 5 43 48
RESIDENCE CREISKER 1 50 8 43 51
RESIDENCE MARCONI 2 57 12 47 59
RESIDENCE LES JONCAS 2 32 3 31 34
LES PLEIADES 2 43 8 37 45
CLINIQUE DE THORIGNY 8 37 7 38 45
LA GAULOISE 2 32 5 29 34
LES CAMELIAS 2 47 5 44 49
LES JARDINS D'OLONNE 2 38 4 36 40
ISATIS 2 23 3 22 25
VILLA. EPIDAURE - GARCHES 3 53 6 50 56
VILLA. EPIDAURE - CELLE. STCLOUD 2 62 4 60 64
IM ROMAINVILLE 7 43 18 32 50
IM BRETEUIL 2 34 8 28 36
LES NYMPHEAS 3 29 2 30 32
MAISON DE SANTE D'EPINAY 6 77 27 56 83
Total France 126 1502 266 1362 1628
Belgique

ATHENA 26 2 24 26
LE POINT DU JOUR 46 6 40 46
PARKSIDE 38 6 32 38
LA CENSE 42 7 35 42
LE BON JOUR D'IGNACE 4 1 3 4
LE PAVILLON DU CHENOIS 2 0 2 2
Total Belgique 0 158 22 136 158
Total Groupe 126 1660 288 1498 1786
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14.2 Organisation du travail
Le dialogue, la communication et le partage dddtimation entre les directions et les services faxilitées par :

- Lalocalisation de I'ensemble des chefs de sendceGroupe sur un méme site ;

- Par la tenue d'une réunion hebdomadaire, formaliséec communication des emplois du temps et dgssie
cours ayant une incidence possible sur les domaleesompétences réciprogques : Administration eéarkin,
Exploitation, Ressources humaines, Immobilier digiie etc. ;

- Par la tenue d'une réunion mensuelle dédiée arexaet au suivi précis de chaque entité, avec l@ssp
d’'actions respectifs pour chaque Direction de seryi

- Avec une réunion hebdomadaire sur le suivi et haesnent des dossiers de développement.

Toute réunion donne lieu en temps réel a un rapmit et structuré, constituant le guide et lalfewe route pour
les actions & conduire.
14.3 cCollaborateurs clés

En dehors des dirigeants administrateurs dontrieopes est développé au point 13.1, les principanlbaborateurs
clé du Groupe Noble Age sont les suivants :

Dominique TALNEAU a rejoint le Groupe fin 2001. dist responsable de I'ensemble ges
fonctions ressources humaines du Groupe et gaedeud bonne application : politique socigle,
administration du personnel, recrutement, formatiol assiste les établissements sur le plan
opérationnel. Il a créé auparavant en 2000-200dnetion Ressource Humaine pour la soc|été
Dominique Directeur des bretonne BHS, spécialisée dans la fabrication stngercialisation de produits phytosanitaifes
TALNEAU Ressources Humaingset transféré le personnel du site & Paris. De 99000, il était directeur du personnel chez
CHARIER (800 salariés), entreprise du BTP. De 1986992, il assumait la fonction gle
consultant chef de projet pour le cabinet BPI etslipait de 'accompagnement social fles
restructurations et de la mobilité professionndélleminique TALNEAU est licencié en droit pt
diplémé universitaire en espagnol.

Eric CHAMBRELAN fait partie du Groupe depuis av2i002, et a ce titre, il est en charge|du
traitement de I'immobilier pour les phases d’'aciiigis, de conception d'établissements netfs,
de réalisation d’extensions ou de constructionylésdp mise en exploitation de 'immeuble.
De 1991 a 2001, il était directeur de programmesr pa société Francelot, spécialisée|en
Directeur immobilier | réalisation de lotissements, aménagement de ZA@nation d’habitat en groupé et collectif.
De 1987 a 1990, il occupait un poste de Chargé&aitat pour la société SOFRALOG, qui
construit et commercialise des bureaux clés en .n&ic CHAMBRELAN est diplomé de
I'ICH - Institut Economique et Juridigue de la Ctmstion et de I'Habitat - Conservatoife
National des Arts et Métiers, et titulaire d’'un BB&timent- Travaux Publics.

Eric
CHAMBRELAN

Jean-Achille COZIC est entré dans le Groupe en 11985t en charge de la politique médichle
et qualité du Groupe. Il intervient auprés des l&sdments mais aussi auprés du serjice
immobilier et du service d’exploitation du Groupé fravaille sur certains dossiers avec| le
DRH ; il participe aux recrutements des médecin®raannateurs et des IDEC des
établissements ; JA COZIC travaille avec Mr SIREpuis 1990 et a participé au projet de la
Chézaliere et surtout a la création du PARC DE DEANde 1987 a 1996 il a été responsable
régional d'une société médicale spécialisée danmife en place et l'analyse des essais
clinigues de nouveaux médicaments ; il a été médemdbrdonnateur au PARC DE DIANE (le
'ouverture jusqu’en 1999 ; titulaire du doctorat médecine, de la capacité de gériatrie ef du
dipléome de réparation juridigue du dommage corpdted une activité complémentaire fle
gériatrie clinique et est expert judiciaire aupitéda cour d'appel de RENNES

Jean-Achille Directeur Médical et
cozic Qualité

14.4 Actions de formation

Outre les formations réglementaires effectuéeswghagnée (sécurité incendie, HACCP en cuisingrtaipe Noble
Age met en ceuvre un programme de formation contfwrele plan médical (démence, fin de vie, bietdaraie,
incontinence, maladie d’Alzheimer) au travers dém® de formation annuels et d'interventions deDieection
Médicale et Qualité et des médecins coordonnateurs.

Par ailleurs, dans un souci d’amélioration permgnenGroupe a mis en place le programme QUALIPE®RK,a
pour objectif la généralisation au sein de touséexblissements des meilleures pratiques idergifésns chaque
domaine d’activité (soins, restauration, hotelle@mimation, organisation, administratif...). Pour faére il a
largement renforcé les moyens humains du serviabtésiege et référents qualités dans les étdtients).
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Actuellement, une vingtaine de chefs de servieegrdupe assurent des formations internes aupseautees chefs
de services et les salariés desdits services,qoguiit des déplacements sur site du formateur edéf#acements sur
site du ou des salariés formés. En 2008, pres @¢o2@s de formation ont ainsi été délivrées.

En outre, un programme de semestre d'intégratiété anis en place pour les nouvelles directionsblissement
dans le groupe, incluant des étapes au siége etédmcements sur différents sites du groupe pauaitler sur des
themes définis avec les directions concernéesdjpes et valeurs du Noble Age, maitrise des playmiooordination
médicale, outils de gestion, fonctionnement d'umitdir malades Alzheimer...), soit une vingtaine jolers de
formation par direction.

En 2008 les audits internes par service par dds deeservices et des directions d’établissementspmplément des
formations, ont contribué a I'élévation du niveaula qualité des prestations aux résidents etrgatie

14.5 Participations et stock-options des administrateuret dirigeants

Au 9 février 2009, la participation des adminigtas dirigeants du Groupe Noble Age se répartitademaniere
suivante :

Nom Nombre actions % du canital
Fonction détenues (direct | , . 0 apr
L (direct et indirect)
et indirect)
Président du conseil
Jean-Paul SIRET d’administration et directeur| 1 083 266 (1) 13,47 % (1)
général
: Administrateur et directeur o
Xavier DEJARDINS général délégué développement 1 080 269 1343 %
. Administrateur et directeur o
Willy SIRET général délégué aux opérations 103 097 (1) 1,28% (1)
Robert DARDANNE Administrateur 367 856 4,57 %
Christophe RIPERT Administrateur 112 046 1,39 %
Patrick CONNAN Administrateur 141 215 (1) 1,75 %

(1) Détenues directement ou indirectement

Le conseil d’administration du Groupe Noble Age atiibué aucune option de souscription et d’adredtions aux
dirigeants administrateurs et aux salariés.

Il n’existe aucun instrument financier donnant acae capital ni de stocks options.

14.6 Participation des salariés dans le capital du Group

Les salariés, en dehors des administrateurs dirigeaétiennent au 31/12/2008, 104 993 actiorla 8& Le Noble
Age, soit 1,306% du capital.

Le conseil d’administration du Groupe Noble Age atiibué aucune option de souscription et d’adredtions aux
dirigeants administrateurs et aux salariés.

14.7 cContrats d'intéressement et de participation

Depuis le § janvier 2007, afin qu'une répartition équitableigse étre établie entre les salariés des sociétés
constituant 'U.E.S. (Union Economique et Sociaejlont les résultats s’avéreraient inégaux, ledatités de calcul

de Réserve Spéciale de Participation ont été @éfinu niveau de I'ensemble de I'U.E.S par l'apgilicade la
formule réglementaire, dont les parameétres de talont assis sur la consolidation des comptes iddéls des
sociétés membres de I'U.E.S. selon les dispositiwégues dans la Circulaire DSS/5B/DGT/RT3/2007/d99.5 mai
2007.
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RSP = 1/2 (B-5 C/100) x (S/VA)

Ou B = somme des bénéfices fiscaux des sociétégemths retenus comme si les entreprises sigrmtigéréaccord

constituaient un seul et méme périmetre fiscakxclusion des produits de participations de s@siéte figurant pas
dans le périmetre de I'U.E.S.

C = Capitaux propres consolidés de I'ensemble d&I'S,

S = cumul des salaires des sociétés incluses HaEsS.

VA = cumule des Valeurs Ajoutées obtenu par le dutdes postes concernés des comptes de résultaodetés

membres de I'U.E.S.

Le périmétre de I'Unité Economique et Sociale ebglau 31 décembre 2008 I'activité de 28 sociétéspibitation
et 2 sociétés de services dont la société holdingie, toutes localisées en France. Il concermmétel1.427 salariés
répartis sur un parc d'établissements de 2.430 diénérant une activité de 102.1 millions d’eurostiére de
I'exercice 2008 contre 72.8 millions I'an passé.

Le montant total de la réserve de participatiorupgeos’éléve au 31 décembre 2008 a 456 milliersrd&pour 97
milliers d’euros I'année précédente.
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1 5 PRINCIPAUX ACTIONNAIRES

15.1 Répartition du capital et des droits de vote

Au 31 décembre 2008, le capital du Groupe Noble dgjgéparti de la maniére suivante :

Nombre % capital Nombre de % droit de vote
d'actions droits de vote
Financiére Vertavienne (1) 1884 864 23,44 % 3769728 29,70 %
Xavier DEJARDINS 1 080 269 13,43 % 2160538 17,02 %
Robert DARDANNE 367 856 4,57 % 735712 5,79 %
Groupama Centre 400 000 4,97 % 400 000 3,15 %
Atlantique
Société Cogepa 873,594 10,86 % 873 594 6,88 %
Autres (2) 3435 558 42,72 % 4752 981 37,44 %
Total 8042 141 100% 12 692 553 100%

(1) La Financiere Vertavienne est la holding contrqdéela famille SIRET
(2) A la connaissance de la société, aucun des autties@aires au nominatif ne détient a lui seul pless%
du capital de la SA Le Noble Age

Il n'existe pas de liens familiaux entre les prpaix actionnaires (actionnaires de la Financiéersavienne, Xavier
DEJARDINS, Robert DARDANNE et les actionnairesldesociété Cogepa) du Groupe Noble Age autres glug ¢
mentionné dans le tableau 13.1.1.
La société Cogepa est une holding familiale détgramdes familles Duval-Fleury et Corneau.
Les franchissements de seuils ont fait I'objetdiedarations répertoriées en paragraphe 21.

Le tableau relatif & I'évolution du capital socwlr trois ans est présenté en point 18.1.9 ; leedabrelatif a
I'évolution de l'actionnariat figure au chapitre.18L0.

15.2 Actionnaires significatifs non représentés au Conded’administration

Madame Bénédicte Lacape, représentante de la &dC@epa, siégeant au conseil d’administration walit§ de
censeur, a démissionné de son poste de censedul@snseil d’administration du 18 octobre 2006.

15.3 Droits de vote des principaux actionnaires

Un droit de vote double de celui conféré aux auttesons, eu égard a la quotité de capital societlies
représentent, est attribué a toutes les actiorigremtent libérées pour lesquelles il est justifiénd inscription
nominative depuis deux ans au moins au nom du na&ti@nnaire.

Toute action convertie au porteur perd ce droitate double.
Néanmoins, le transfert par suite de successiotiqdiglation de communauté de biens entre épougeodonation

entre vifs au profit d'un conjoint ou d'un pareatdegré successible ne fait pas perdre le droitia@ n'interrompt
pas les délais prévus ci-dessus.
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En outre, en cas d'augmentation de capital parpacation de réserves, bénéfices ou primes d'éomsg droit de
vote double peut étre conféré, des leur émissiox,agtions nominatives attribuées gratuitement @actionnaire a
raison d'actions anciennes pour lesquelles il héréle ce droit.

15.4 contréle du Groupe

Au 31 décembre 2008, les principaux actionnairesldbeurs du Groupe, a savoir La Financiére Venenaed4,
Xavier DEJARDINS et Robert DARDANNE, qui sont ligar un pacte d'actionnaires, ainsi que Groupamaré€en
Atlantique, détiennent ensemble (directement oiréatement) la majorité du capital et des droitvolie du Groupe.

Un premier pacte d’actionnaires a été conclu lenab2006 entre les principaux actionnaires fondatdu Groupe, a
savoir La Financiére Vertavienne 44, Xavier DEJARBIlet Robert DARDANNE, détenant ensemble (directéme
ou indirectement) la majorité du capital et destdrde vote du Groupe.

Au terme de ce premier Pacte d’actionnaires, Mamsiean-Paul SIRET, la holding Financiére Vertaved4 et
certains autres actionnaires du Groupe proches oesigur SIRET (Groupe A) d'une part, et Messieunbdrt
DARDANNE et Xavier DEJARDINS ainsi que certains ragt actionnaires proches de ces derniers (Groupe B)
d'autre part, détenant ensemble la majorité dualagtides droits de vote de la Société, ont dédgir de concert au
sens de l'article L. 233-10 du code de commerce.

Ce pacte d'actionnaire a été remplacé par un segacte signé le 23 janvier 2009, qui institue uaveau groupe
d’actionnaires, le Groupe C, initialement composésdoupama Centre Atlantique.

Aux termes de ce pacte, les actionnaires ont d&algir de concert vis-a-vis de la société LE NOBGEE.
Le Pacte a pour objet :

- d'assurer le maintien de Messieurs Jean-Paul SEJavier DEJARDINS dans leurs mandats respectfs d
président-directeur général et de directeur gém&laigué (Responsable du développement) ;

- une représentation égale des deux groupes d'aaliesrA et B au sein du conseil d'administrationGiaupe,
sans préjudice de la nomination éventuelle d'unplusieurs administrateurs indépendants approuvédepa
Groupe A et le Groupe B.

- la nomination d’un Censeur parmi les candidats @sép par le groupe C si celui-ci en fait la demaadesi
longtemps que I'un au moins des membres du grougeni@urera actionnaire de la Société LE NOBLE AGE ;

- d'assurer la concertation des parties sur lesidésig prendre avant chaque assemblée d'actioareiren ce
qui concerne les parties ayant la qualité d'admnatisurs, avant chaque réunion du conseil d'adtraisn ;

- d’accorder un droit de préférence désormais consentme suit :

0] pour tous les cas de cessions par les actimsdie Groupes A et B, en priorité aux actionnaiesnéme
groupe, puis aux actionnaires de l'autre Groupendtoisiéme rang, aux actionnaires du Groupe C.

(i) pour les cas de cessions par les actionnaite&roupe C, en priorité aux actionnaires des Gzsup et B
(en ce qui concerne ces derniers, apres le 6 j0if0,2pour ceux d’entre eux qui subsisteraient) ret e
deuxiéme rang aux actionnaires du Groupe C.

Outre les procédures de contrble interne misqdam® au sein du groupe, les dispositifs suivaatmpttent d'éviter
gue le contréle ne soit exercé de maniére abusive :

- Réunions régulieres des administrateurs en Cortadlministration (au minimum une fois par mois).
Notamment, tout projet de création d’'extension dacquisition est systématiquement présenté au @donse
d’administration. Les administrateurs sont paeails tenus régulierement informés des projets dupgr et sont
appelés a intervenir aux différents stades de getp pour donner les autorisations nécessaingegtissement,
offres, constitution de société, financement, cautetc.). A titre d’exemple, aucune décision imante
d'investissement, d’emprunt ou de gestion n'a éigepepuis 5 ans sans l'autorisation préalabl€ahseil.

- En outre, le conseil d’administration comporte @elministrateurs extérieurs a la société (Monshistophe
RIPERT, Monsieur Patrick CONNAN, Monsieur Robert RBANNE).

- Tous documents et informations nécessaires a lasianisdes administrateurs et censeur leur sont
systématiguement communiqués avant chaque réunion.
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- Enfin, la majorité est détenue conjointement pas &ectionnaires parties au concert susvisé mais non
individuellement par un actionnaire quelconquechbatrle ne peut donc pas étre exercé de mani@svabpar
un actionnaire unique.

En application des dispositions de I'article L 2BBdu Code de Commerce, le Pacte d'Actionnairésé dransmis a

'AMF dans un délai de 5 jours de bourse a comgéesa signature et a fait I'objet d'un CommunigamF, Décision et
Information n° 209C0177).

15.5 Accords pouvant entrainer un changement de contrél

Le Groupe n'a pas connaissance d'accord pouvartirgtt un changement de contréle. Les dispositthnpacte
d'actionnaires entrées en vigueur entre les pransi@ctionnaires fondateurs du Groupe a la dajgetaiére cotation
de ses actions sur le marché Eurolist d'Euroness,Ra 6 juin 2006, sont décrites au paragraphé.15

Les 21,22 ,23 et 28 décembre 2006, par acte notmessé par Maitre BOUCHE, les associés de la téocié
FINANCIERE VERTAVIENNE 44 ainsi que 3 actionnairée la société LE NOBLE AGE ont signé 4 pactes
d’engagement collectif de conservation de titredadsociété LE NOBLE AGE. Deux de ces pactes afitcénclus
dans le cadre des dispositions de I'article 78UBCdde Général de Impbts, les deux autres oracétélus dans le
cadre des dispositions de I'article 885 | B du CGadméral de Impots.

Les engagements signés dans le cadre des dispediol’article 787 B du Code Général des Impdtsétd conclus
pour une durée de 2 ans a compter de la signatt&acte, renouvelable par tacite reconduction pme durée
indéterminée jusqu’a dénonciation expresse.

Les engagements signés dans le cadre des dispediol’article 885 B du Code Général des Impotsétd conclus
pour une durée de 6 ans a compter de la signatuttacte renouvelable par tacite reconduction paue durée
indéterminée jusqu’a dénonciation expresse.

Pour deux de ces pactes, 'engagement de conseryaiite au 31 12 2008 sur 33,40% des droits de eto26,28 %
du capital social.

Pour les deux autres pactes, I'engagement de a@tger porte au 31 12 2008 sur 24,32 % des dreitgate et 19,19
% du capital social.

Parmi les signataires, figurent les actionnairagasiis ayant la qualité de dirigeant ou ayant dessl personnels
étroits avec lesdits dirigeants :

- La société Financiére Vertavienne 44, actionnaibauteur de 23,44 % du capital social et de 28d6s droits
de vote de la société LE NOBLE AGE.

- Monsieur Jean-Paul SIRET, Président DirecteuréG@rde la société LE NOBLE AGE.

- Monsieur Willy SIRET, Administrateur de la soéddtE NOBLE AGE et fils de  Monsieur Jean-Paul SRE
- Monsieur Patrick CONNAN, Administrateur de la g#é LE NOBLE AGE.

Conformément aux dispositions des articles 4,7 @ &eglement COB n° 98-07 relatif a I'obligatiothnérmation

du Public, la signature de ces engagements cddleddi conservation des titres Le Noble Age a fabjét d'un
communiqué transmis a ’AMF dans les termes exposdessus.

15.6 Etat des nantissements d’actions SA LE NOBLE AGE
Au 31 décembre 2008, il existe des nantissementgsiactions suivantes :

M. Gilles MESNARD:
- 15176 actions nanties au profit de la Banque Ragule 28 ao(t 2002

Monsieur Robert DARDANNE
- 336 824 actions nanties en garantie du prét saysour le rachat de titres Transmondia le 21/0%06u prét
conclu avec la société ALM le 02/11/2005

Monsieur Xavier DEJARDINS
- 658 652 actions nanties en garantie du prét saysmur le rachat de titres Transmondia le 21/03/06

Le nombre total d'actions nanties s'éléve ainsD&d652.
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1 6 OPERATIONS AVEC DES APPARENTES

16.1 Informations financiéres relatives aux parties liés

Un détail des lignes Fonciéres — Fidexi est foypage 125.

En K€ Charges Produits
Assistance .
31/12/2008 Bail Fournisseurg Travaux en administrativ] Produits Mfandat Productlon Clients
cours o assistance| stockée

SARL Chézaliere - SA La Chézaliere 780,3
Plesse - MF49 549,0
St Charles - MF28 686,8
LNA - MF28 0,2 1,7
LNA - MF49 0,2 1,7
LNA - CHEZALIERE SA 3,3 1,7
Fonciéres - Fidexi 477,9 1142,0 1142,0
Parc des Vignes - SAS des Vergers (COGEPA) 527,7 -
Total 2544 478 - 1142 4 5 1142
En K€ Charges Produits

’ Travaux en | Assistance . Mandat Production ’

31/12/2007 Bail Fourn cours 2dmin Produits | (o rce Stockée Clients

SARL Chézaliére - SA La Chézaliére 762,0 - 0,4
Plesse - MF49 541,0 28,5 23,8
MF14 - Tougques (30/11/07) 566,0
MF14 - MF49 2,0
St Charles - MF28 668,0 -
LNA - MF14 (30/11/07) 1,1 1,7
LNA - MF28 1,9 1,7 1,0
LNA - MF49 1,9 1,7 1,0
LNA - CHEZALIERE SA 5,9 -
LNA - Fidexi 44,0 - - -
Fonciéres - Fidexi 281,2 779,2 609,0
Total 2 537 310 24 823 13 5 609 2

16.2 Informations complémentaires

La société Fidexi constitue une partie liée sedmtérmes de la norme IAS 24, dés lors que RoOERIMANNE, son
président, détient une fonction d’administrateurGanseil d’Administration du Groupe Noble Age eteqg¥avier
DEJARDINS, actionnaire de la SAS Fidexi, exercdémant un mandat d’administrateur au sein du Néjle.

Pour les projets de reprise ou de constructioratllétisements, des contrats sont passés avec &ésbalexi :
- Un contrat cadre ;
- Et pour chaque projet : un contrat de commerciédisaet un contrat d’assistance technique.

Le contrat cadre est établi entre le Groupe Nolge ét la SAS Fidexi. Dans ce contrat, le Groupel&dlge garantit
que, pour tout nouveau projet d’établissement, whacles filiales du Groupe Noble Age confiera &kKidh mission
d’'assistance a la mise en place de schémas fisgaigigues et financiers relatifs aux projets inbiliers ainsi que la
mission de leur commercialisation.

Le contrat cadre entre le Groupe Noble Age et Ridsixconclu pour une durée de 4 ans. Il est rezlable par tacite
reconduction pour des périodes successives deegaatrées, sauf si I'une des parties notifie a kaypar lettre
recommandée avec accusé de réception, son intafgior pas le renouveler au moins six mois avarpitation de
la période en cours.

Pour chaque projet, deux contrats sont conclugigiexi avec la filiale du Groupe Noble Age concerné

1) un contrat pour l'assistance technique : Fidepporte a la filiale son assistance en qualitcaeseil
exclusif en matiére fiscale, juridique et finameiglans le cadre de I'opération d’investissementapb sur le
projet immobilier. Ces schémas sont systématiqnéradidés par un cabinet juridique indépendant.
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2) un contrat pour la commercialisation intituldMandat de vente avec exclusivité » : La filialenigwe
mandat exclusif & la SAS FIDEXI de vendre patddbien immobilier aux prix, charges et conditial&inis
dans le contrat par le Groupe Noble Age.

Il existe deux types de contrats d'assistance igokret de commercialisation conclus avec lesédiagn fonction du
projet : vente d'un bien immobilier existant ou teen I'état futur d’achévement.

Les contrats conclus entre Fidexi et les filial@stconclus en général pour une durée de 12 mois.
Les conditions de renouvellement des ces contoatslas suivantes :

Pour le Mandat de vente avec exclusivité :

- Pour les mandats de vente existants : il est rezlable par tacite reconduction pour une périodsidenois,
sauf si 'une des parties notifie a I'autre, patreerecommandée avec accusé de réception, sartiantede ne
pas le renouveler au moins trente jours avant ifakipn de la période en cours.

- Pour les mandats de vente en I'état futur d’ach@rerfic VEFA »): il est renouvelable par tacite mabaction
pour au maximum deux périodes successives de sig, ivauf si I'une des parties notifie a l'autrer pettre
recommandée avec accusé de réception, son intedéone pas le renouveler au moins trente jourstavan
I'expiration de la période en cours.

Pour le Contrat d’assistance technique :

- Il est renouvelable par tacite reconduction poumaximum deux périodes successives de six moi§ ssdune

des parties notifie a l'autre, par lettre recomntencvec accusé de réception, son intention de sedepa
renouveler au moins soixante jours avant I'expiratie la période en cours.

Aucune indemnité particuliere n’est prévue en casrékiliation anticipée en dehors des dommagestétéis
classiques auxquels les parties peuvent prétemdapmication des dispositions légales.

Seule une indemnité forfaitaire pour non respedadgause d’exclusivité est prévue au contrat :
- Pour les contrats d’'assistance technique, aedeninité forfaitaire s'éléve a 100 000 €.
- Pour les mandats de vente avec exclusivité, oeteEmnité forfaitaire s’éleéve a 200 000 €.

Les rémunérations facturées par Fidexi aux socigtémbilieres du Groupe Noble Age dans le cadreaddrats
d’'assistance technique et mandat de vente exclasiveles suivantes (note 26.2 des notes annexeawptes
consolidés 2008):

En K€ 31/12/2008 31/12/2007
Fidexi Assistance [Fournisseur Stock Pdt stockée Assistance |Fournisseur Stock Pdt stockée
MF83 - -
MF94 - -
FB83 - -
FM77 159 107 159 159
MO85 -
MS13 170 69
MF941 / MR 93 0
MS 77 450 205 450 450 450 105 450 450
MF St Arnoult 692 273 692 692
Total 1142 478 1142 1142 779 281 609 609

Les honoraires versées a Fidexi répondent a la négique que les autres colts d'acquisition d'uisesnble

immobilier, a savoir que les factures recues umgarmonnée peuvent étre stockées en fonction tesekiants non
comptabilisés en produits puis déstockées ultérimant. Ces factures n'ont pas d'impact direct surésultat du
groupe puisqgu’elles sont comptabilisées en chapgesincluses dans le prix de cession a l'investissmmobilier.

Le montant des honoraires au 31 décembre 2008 e'al&.142 KE pour 779 KE I'année précédente.

Les conventions signées entre le Groupe Noble Agees filiales avec la société Fidexi sont pluscigément
décrites dans le rapport spécial des commissaires@nptes sur I'exercice clos le 31 décembre 20@res.

Le prix des prestations fournies par la sociét&fidst arrété par le conseil d’Administration dio@e Noble Age
et ne fait pas I'objet d'une expertise indépendarides débats ont régulierement lieu au sein du €&bns
d’administration (qui comprend deux administratandg&pendants et un censeur) lors des renouvellsnencontrat
ou de la mise en ceuvre de nouveaux contrats, aéifeg prestations et les tarifs soient confornoscanditions du

marché. Notons que par le passé, aucun litigeservé n’a existé entre la société Fidexi et lemachires et/ ou les
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administrateurs du Groupe Noble Age. Plus génémenies dispositifs relatifs aux procédures detrébm interne
sont détaillés dans les rapports des Commissaires@mnptes sur les procédures de contrble inteshel8.3.5) et
dans le chapitre contréle du groupe (15.4).
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1 7 INFORMATIONS FINANCIERES

17.1 Comptes consolidés au 31 décembre 2008 aux nornieRS
17.1.1 Compte de résultat
En milliers d’euros Notes 31/12/2008 31/12/2007
Exploit. Immo. Total Exploit. Immo. Total

Chiffre d'affaires

126643 31199 157842 94976 25523 120499

Achats consommés

Charges de personnel

Charges externes

Imp0ts, taxes et versements assimilés

Dotations aux amortissements et aux provisionggsett

Variation de stocks de produits encours et de ptednis

Autres produits et charges d'exploitation
Compte de liaison

(11120) (30 599)(41 719) (8 697) (26 466)(35 163)

1 (67 177) (749) (67 926) (48546)  (623)(49 169)

(32 659) (253)(32 912) (26 236)  (134) (26 370)

(5202) ©97) (5299) (3653) (45) (3 698)

(2443) (766) (3209) (1537)  (192) (1 729)

119 940 1059 2753 2753

2 1842 (2 1840 943 1 oA
(1510) 1510 (20) 20

Résultat opérationnel courant

8493 1183 9676 7230 837 8067

Autres produits et charges opérationnels

3 582 582 (265) (36) (301)

Résultat opérationnel

9075 1183 10258 6965 801 7766

Colt de I'endettement financier net 4. (2 074) (774) (2 848) (1 455) 312) (1767)
Résultat avant imp6t 7001 409 7410 5510 489 5999
Charges d'imp6t 5 (2321) (132) (2 453) (2180) (183) (2 363)
Résultat net des sociétés intégrées 25. 4680 277 529 3330 306 3636
Résultat des sociétés mises en équivalence

Résultat net de 'ensemble consolidé 4680 277 49573 330 306 3636
Intéréts minoritaires 176 25 201 187 16 203
Résultat net Part du groupe 4504 252 4756 3143 290 3433
Résultat par action 6. 0.6069 0.4502
Résultat dilué par action 6. 0.6069 0.4502
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17.1.2 Bilan

BILAN CONSOLIDE ACTIF

En milliers d'euros Notes 31/12/2008 31/12/2007

Exploit.  Immo. Total Exploit. Immo. Total
Actifs non courants 136 429 7727 144156 97614 5450 103 064
Ecarts d’acquisition 7 28 320 7684 36004 19838 5384 25222
Immobilisations incorporelles 8. 89 757 89 757 65377 65 377
Immobilisations corporelles 9 16 346 29 16375 10931 54 10985
Immobilisations financiéres 10. 1422 13 1435 1190 12 1202
Titres mis en équivalence
Imp6ts différés actifs 11. 584 1 585 278 278
Actifs courants 24387 67279 91666 20604 60246 80850
Stocks et en-cours 12 642 46250 46 892 481 30809 31290
Clients et comptes rattachés 18 6 698 16460 23 158 4222 19185 23 407
Autres créances et comptes de régularisation 14. 5535 1992 7527 4041 2458 6499
Trésorerie et équivalents de trésorerie i5 11512 2577 14089 11860 7794 19 654
TOTAL ACTIF 160816 75006 235822 118218 65696 183914
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BILAN CONSOLIDE PASSIF

En milliers d'euros Notes 31/12/2008 31/12/2007
Exploit. Immo. Total Exploit. Immo. Total

Capitaux propres totaux 16. 49 872 842 50714 38 373 582 38 955
Capital social 16 084 16 084 15284 15 284
Primes d’émission 17 300 17 300 11 033 11 033
Réserves consolidées 11 570 545 12 115 8480 255 8735
Résultat part du groupe 4504 252 4756 3143 290 3433

Capitaux propres du groupe 49 458 797 50255 37940 45' 38 485
Intéréts minoritaires 414 45 459 433 37 470
Passifs non courants 88 101 3 530 91631 63350 999 68 347
Provisions pour risques et charges 18.
Engagements de retraite et avantages assimilés 17. 939 939 540 540
Impots différés passifs 11 24 647 3519 28 166 17772 4976 22748
Emprunts et dettes financiéres non courants 1597 61 993 11 62 004 44 596 21 44 617
Autres éléments non courants 20. 522 522 442 442
Passifs courants 22843 70634 93477 16495 601176612
Provisions pour risques et charges 18. 724 724 556 556
Emprunts et dettes financiéres courants 21. 9200 35909 45 109 7 550 24731 32281
Dettes fournisseurs et avances regcues 6 410 11 598 00818 6 887 6 284 13171
Autres dettes et comptes de régularisation 22. 19 209 10 427 29 636 13134 17 470 30 604
Compte de liaison (12 700) 12 700 (11 632) 11 632

r

TOTAL PASSIF 160816 75006 235822 118218 65696 183914
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17.1.3

Tableau des flux de trésorerie consolidé

En milliers d’euros Notes

31/12/2008

31/12/2007

Exploit. Immo. Total

Immo. Total

OPERATIONS D'ACTIVITES

Résultat net de I'ensemble consolidé
Elimination des charges et produits sans incidesncéa

trésorerie ou non liés a l'exploitatic

Amortissements et provisions

Autres produits et charges 25.
Marge brute d'autofinancement des sociétés intégrée = 25.
Variation du besoin en fonds de roulement (1)

Stocks

Créances

Dettes

4 957

2527
166

3 636

1586
(770)

7078 572 7 650

2 290 1(726) 564

(85) 1724 1639

(1133) 2439
3508 (5889)

(2 381)

5464 (1012) 4452
3227
(83) 5390 5307
1306 (1992) (10772) (12 764)
5302 9328 14630

3946 7173

Flux net de trésorerie généré par l'activité 25.

93 (1154) 8214

8 691 2934 11625

OPERATIONS D'INVESTISSEMENT

Acquisition d'immobilisations incorporelles 8. (896) (52)
Acquisition d'immobilisations corporell 9. (6 857 (3 364
Acquisition d'immobilisations financiéres 10. (654) (182)
Cession d'immobilisations incorporelles 8

Cession d'immobilisations corporelles 958 459
Cession d'immobilisations financieres 10. 230 298
Trésorerie nette / regroupement d'entreprises . (43 051) (46 111)
Flux net de trésorerie lie aux opérations d'invesisement (50 262) (48 952)
OPERATIONS DE FINANCEMENT

Dividendes versés aux minoritaires (209) (203)
Augmentation de capital en numéraire et autressfond 16. 7 068 319
propre!

Actions propres et autres éléments non courants 1177 443
Encaissements provenant d'emprunts 19. 23 435 21 400
Remboursements des emprunts 19. (5 518) (4 230)
Flux de financement sur dettes diverses 15 583 13 949
Flux net de trésorerie lié aux opérations de finarement 41 536 31678
Trésorerie a l'ouverture 15 11199 1423 12 622 15 382 2889 18271
Trésorerie a la cléture 15. 11 476 634 12 110 11199 1423 12 622
VARIATION DE TRESORERIE 15 277  (789) (512) (4 183) (146) (5649

(1) présentation du BFR normatif

En 2007 : BFR incluant 1.6 millions d’eudiacquisition immobiliére en stock financé parflux de

financement sur dettes diverses
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17.1.4 Tableau de variation des capitaux propres

L . Nombre Capital Primes Actions Réserves fitan Intgrets i

En milliers d'euros Note : ! L i propres mino- propres
Actions social d'émission  Propres consolidées i
groupe ritaires totaux

Situation au 31/12/2006 7 620547 15 241 10 757 @an 778 34752 470 35222
Variation de capital 21 594 43 276 319 319
Distribution de dividendes
Résultat de I'exercice 2404 2404 123 2527
Autres variations
Variations actions propres (19) (19) (19)
Situation au 31/12/2007 16. 7642 141 15 284 11 033 )36 12204 38485 470 38 955
Variation de capital 400 000 800 6 267 7068 7 068
Distribution de dividendes (212) (212)
Résultat de l'exercice 4756 4756 201 4 957
Autres variations
Variations actions propres (54) (54) (54)
Situation au 31/12/2008 16. 8 042 141 16 084 17 300 )(90 16960 50255 459 50 714
Dont exploitatiol 16 08¢ 17 30( (90) 16 16: 49 45¢ 414 49 87:
Dont immobilier 797 797 45 842

Le montant des réserves non distribuables s'éléaeBtl décembre 2008 a 985 milliers d’euros etrillters

d’euros a la cléture de I'exercice précédent.

17.1.5 Méthodes comptables et notes explicatives
1. Faits marquants de I'exercice

1.1. Mouvements de Capital

Par décision en date du 30 juin 2008, le consadmhinistration a constaté I'augmentation de capiéaidée par

'assemblée générale mixte du 23 juin 2008 de laiéna suivante :

- augmentation du capital social d’'un montant nahéte 800.000 euros pour le porter de 15.284.2B2.@84.282
euros, par I'émission de 400.000 actions ordinaifese valeur nominale de 2 euros chacune, émisgsiade 18

euros l'une, représentant une souscription d’untemdrtotal de 7.200.000 euros ;

- suppression du droit préférentiel de souscriptéservé aux actionnaires et réservation de lecsiptisn des

400.000 actions nouvelles a la société Groupama€Atantique.
1.2. Parc de lits

Le parc s’est accru au cours des douze derniers aeof51 lits grace a :

- 'ouverture d’un institut de soins de suite pdiants et spécialisés en gériatrie d’'une capaeitE2d lits situé a

Romainville, en région parisienne,

- la reprise d'un établissement de soin de suitieatadaptation situé a Breteuil de 64 lits,
- I'acquisition d’une clinique psychiatrique de 1i&8 a Epinay sur Seine,

- la reprise d’'un EHPAD de 66 lits situé a Padéie-et Vilaine,

- une croissance organique de 38 lits au moyetegihsion de capacité de 9 lits de 'TEHPAD HarneoaiMoret sur
Loing, de I'extension livrée de 22 lits sur 'TEHPAerte Prairie a Salon de Provence et de I'agraedient de
'EHPAD Vergers de Vincennes en résidence de 187{donversion de 10 lits de résidence ServicdSHIPAD et

extension de 7 lits assurées par le transfert ofemattion de 17 lits rachetés).

Les incidences sur les états financiers sont ptéssra la Note 7 de la présente annexe.
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2. Référentiel Comptable, Modalités de consolidatig Méthodes et reégles comptables
2.1. Présentation générale du groupe

La société anonyme LE NOBLE AGE est une entredmmiciliée en France dont le siége social est sitidantes
(44) 6, rue des Saumoniéres.

Le Groupe présente une activité principale de gegtt d’exploitation de soins de suite et de réside médicalisées
pour personnes agées valides, semi-dépendante€mandhntes. Au sein de ses établissements, @& offis
prestations de services hobtelieres et médicaleaq@hétablissement est soumis a autorisation ashnaitive.

L’hébergement étant une des principales caradtfret de ce type d'activité, le Groupe possede agtevité

immobiliere au service de I'exploitation. Danscledre de sa politique de développement, le Grospareené a
restructurer des batiments existants pour les eecdnformes aux différentes normes exigées et gandards
internes du Groupe, a créer des extensions ouwleaax batiments ex-nihilo. Le Groupe n'a cepengastvocation
a garder son immobilier et le céde a des investissél peut donc étre amené a réaliser des opésatle promotion
immobiliére.

Les états financiers consolidés de la Société pexercice clos le 31 décembre 2008 comprenneBblciété SA LE
NOBLE AGE et ses filiales, dénommé Groupe Noble Agepérimétre de consolidation est décrit au pa@e 3.

En date du 18 mars 2009, le Conseil d’administnaioarrété et autorisé la publication des étatsnfirers de

I'exercice clos le 31 décembre 2008. L'assembléeégde des actionnaires, devant se prononcer surts
financiers, doit se réunir le 24 juin 2009.

2.2. Déclaration de conformité

Les états financiers consolidés ont été établisoaformité avec les normes IFR8ternational Financial Reporting
Standard)elles qu'adoptées par I'Union Européenne.

Les méthodes comptables ont été appliquées d’'un&mauniforme par les entités du Groupe.

Qutre les points relevés en point 2.4.5, les mébadmptables exposées ci-dessous ont été ap@iduée facon
permanente a 'ensemble des périodes présentégdedattats financiers consolidés.

Les nouvelles normes IFRS et interprétations pableu 31 décembre 2008 et non encore entréeswguvigeuvent

avoir des conséquences sur les comptes consotidés &é exposées en point 2.4.5.

2.3. Principes de préparation des états financiers

Les états financiers sont présentés en milliersrd®arrondis au millier d’euros le plus proche.

lls sont établis selon le principe du codt histoega I'exception de certaines catégories d’aetife passifs évalués
conformément aux régles édictées par les normeS.IFR

2.4. Modalités de consolidation

2.4.1. Méthodes de consolidation

Le périmeétre de consolidation comprend I'ensemigie sbciétés contrdlées de fagon durable et exelysv la SA

LE NOBLE AGE. Toutes les sociétés sont consolidggsintégration globale. Les états financiers déedds sont

inclus dans les états financiers consolidés argiatla date a laquelle le contréle est obtenuyidgsta date a laquelle
le contrdle cesse.

Tous les soldes et transactions intra-groupe, ypesnes résultats internes provenant de transaiicira-groupes,
sont totalement éliminés.

Les sociétés sont consolidées sur la base de teumptes annuels ou de situations arrétées au dmikée et
retraités, le cas échéant, en application avegrlasipes comptables retenus par le Groupe.

Document de référence 2008 Page 158 sur 245



La préparation des états financiers selon les IRR&ssite de la part de la direction I'exercicejulgement,
d’effectuer des estimations et de faire des hymethéui ont un impact sur I'application des métlsattemptables et
sur les montants des actifs et des passifs, dekliset des charges. Les estimations et les hgpethsous-jacentes
sont réalisées a partir de I'expérience passée’aftrds facteurs considérés comme raisonnables taudes
circonstances. Elles servent ainsi de base a teedu jugement rendu nécessaire a la détermmaés valeurs
comptables d’actifs et de passifs, qui ne peuvénet @tenues directement a partir d'autres sources.valeurs
réelles peuvent étre différentes des valeurs esimé

Les estimations et les hypothéses sous-jacent¢sémaminées de facon continue.

Dépréciation estimée des écarts d’acquisition &fisac long terme :

Le Groupe soumet les goodwill et les actifs a loeigne a des tests de dépréciation conformémentndéthode
comptable exposée en point 2.5.5. Les unités giin&s de trésorerie qui servent de base a seslsaont
constituées des structures juridiques indépenda@&s calculs nécessitent de recourir a des egtimsainotamment
a une modélisation des résultats futurs.

Imp6bts différés

Les impots différés actifs et passifs représent@nimontant significatif des états financiers du @ Ils incluent
notamment I'imposition sur les autorisations d'ei@r et sur I'évaluation des constructions. Laorecabilité des
impots différés repose sur la modélisation desltiagsufuturs.

Méthode de I'avancement

La méthode de l'avancement est retenue pour censkatchiffre d'affaires et la marge sur les opérat de
promotion sur des réhabilitations d'immobiliers aisgpar le groupe ainsi que pour les opérationsesfee en futur
état d’'achevement (VEFA).

L’appréciation de la marge a terminaison sur laehdisin budget prévisionnel de travaux réguliérenmaigt & jour
(revue mensuelle interne des programmes) peutdpipel en partie & des estimations, en fonctiola dpécificité du
chantier.

Provisions pour indemnité de départ a la retraite

Comme indiqué en 2.5.12, le Groupe comptabilise provision pour indemnité de départ a la retrafette
provision est calculée en fonction de calculs a@lsreposant sur des hypothéses telles que ¥edactualisation,
les futures augmentations de salaires, le tawotigion des salariés et les tables de mortalité. l§pothéses sont
généralement mises a jour annuellement. Le Grosiime que les hypothéses actuarielles retenuesappnopriées.

2.4.2. Premiere application des normes IFRS

L'effet de la premiére application des normes IRRS31 décembre 2004 a été documenté dans le dotdméase
2005, page 144.

Pour la norme IFRS 3 relative aux regroupementstrierises, la méthode rétrospective est appligiegmiis la
création du Groupe, en reprenant I'historique defaidate d’acquisition de chaque société, soieselpre 1997 pour
le 1* rachat. Compte tenu du développement récent dup@rdes archives informatiques ont permis de retitoier

tous les écarts d’acquisition.

De la méme maniére, les normes IAS 24 et IAS 3kgefjue révisées en 2004, ont été appliquées dm fac
rétrospective.

2.4.3. Méthodes de conversion

Toutes les sociétés du périmetre de consolidatahdans la zone Euro, la monnaie de fonctionnehemgroupe est
l'euro

2.4.4. Regroupement d’entreprise
Tous les regroupements d’entreprises sont comgébieén appliquant la méthode de I'acquisition. gesdwill
résultent de I'acquisition des filiales. Le goodwéprésente la différence entre le colt d’acqoisiet la juste valeur
des actifs nets identifiables acquis.

Le goodwill est évalué a son codt, diminué du cudad pertes de valeur. Le goodwill est affectésauhités
génératrices de trésorerie et n'est pas amorti fa@ibobjet d’'un test de dépréciation annuel.
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Les éventuels goodwill négatifs résultant des agtjoms seraient comptabilisés immédiatement eulteds

A ce jour, aucun goodwill n’a donné lieu & dépréoia

2.4.5. Evolution des principes comptables et méthed d’évaluation au ler janvier 2008

Les normes mises a jour et interprétations suigante été publiées et seront applicables pourdesciees 2009 ou
suivants, mais le Groupe Noble Age a décidé deasdgs appliquer de maniére anticipée :

- IAS 1 Révisée — Présentation des états financ®este norme requiert notamment une présentationédultat

global sous la forme d’un seul état ou sous la éd® deux états distincts.

- IAS 23 — Amendement de la norme sur les coltmgients. Ces derniers devront obligatoirement iétégrés au
colt des actifs qualifiés. Il ne sera plus posdilel@rendre en charge ces codts immédiatement.

- IAS 27 (Etats financiers consolidés et individielLa révision de la norme, applicable aux exeiouverts a
compter du ler Juillet 2009 requiert que les efiletdoutes les transactions avec les intéréts ssoriss de contrdle
soient enregistrés dans les capitaux propres 'Yilanpas de modification dans le contrle deslébaet que ces
transactions ne générent ni goodwill ni résultatléeci aura peu d'impact sur les comptes).

- IFRS 3 — Regroupement d’activités : La révisianld norme applicable aux exercices ouverts a camut ler

Juillet 2009, maintient I'utilisation de la méthodacquisition pour les regroupements d’activit@srgroduisant des
changements significatifs sur I'évaluation et legistrement des paiements, des dettes éventuddlesntéréts non
assortis de contréle et des colts d’acquisitiontteCrorme aura un impact sur la comptabilisatios feurs

regroupements d’entreprises et notamment sur ¢$& gm compte des frais d’acquisition du regroupéri@i Note 7

sur le montant en 2008).

Le Groupe Noble Age ne sera pas concerné par tessgextes adoptés par I'Union Européenne.

Le Groupe Noble Age a décidé a la cloture de l'eiverclos au 31 décembre 2008, d’appliquer de fagticipée les
normes et interprétations suivantes :

- IFRIC 15 — Contrat de construction de biens imiiigrs. Cette interprétation a pour objet de ¢larila méthode
applicable aux contrats de construction et notamiesnventes en futurs états d’achévement (VEFAY o chiffre

d’affaires et la marge doivent étre comptabilisaellavancement. Les impacts de cette applicatidicipge sont
décrits dans le point 2.5.19 du présent document.

- IFRS 8 — Secteurs opérationnels (remplace I'lAS-linformation sectorielle). La norme requiert diugformation

par secteur d'activité soit présentée sur la méase lmue celle utilisée par la direction pour levisiterne des
résultats. Les impacts de cette application aréegont décrits dans le point 2.5.23 du présentrdent.

2.5. Méthodes et régles comptables
2.5.1. Immobilisations incorporelles

Les immobilisations incorporelles correspondentea kgiciels en place et a des fonds de commee= fdnds de
commerce sont des actifs identifiables corresparaax autorisations d’exploiter.

Ces autorisations d’exploiter constituent des achf durée de vie indéfinie. Bien que les autonsati de
fonctionnement soient en principe accordées poardurée de 15 ans, elles se renouvellent par tagtsnduction
sauf en cas de non respect de la réglementationcOaroles internes, garantes de I'existence aedm pratiques
professionnelles, conditionnent positivement leslatités de renouvellement des autorisations.

Les immobilisations incorporelles acquises sépanénsont comptabilisées a leur colt d'acquisition les
immobilisations incorporelles acquises dans le eatlun regroupement d’entreprise sont comptabisééeur juste
valeur a la date de I'acquisition. Postérieurenzefd comptabilisation initiale, le modeéle du coét appliqué aux
immobilisations incorporelles.

Les immobilisations incorporelles a durée d'utiliteléterminée, sont soumises a des tests de daféacthaque
année.

Les autres immobilisations incorporelles, a sal@sr logiciels, sont amorties dés leur date de raiseservice, en
mode linéaire sur une durée de 4 ans.
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En 2008, le Groupe Noble Age comptabilise des fides développement. Selon I'AS 38 « Immobilisations
incorporelles », ces frais de développement solgatbirement immobilisés comme des actifs incogf®des que
I'entreprise peut notamment démontrer :
- son intention et sa capacité financiere et teglende mener le projet de développement a soreterm
- gu'il est probable que les avantages économifutass attribuables aux dépenses de développenoent
I'entreprise ;
- et que le colt de cet actif peut étre évaluiaden fiable.
Compte tenu du respect des différents criteresiGleupe Noble Age a décidé de comptabiliser les scaiit
développement relatifs a la mise en place du nausgstéme d’information en immobilisation incorftee
Outre cet élément, aucun autre frais de recherctiéveloppement n’est comptabilisé.

2.5.2. Immobilisations corporelles

Les immobilisations corporelles sont enregistrékesiacolt d’acquisition.

Les amortissements pour dépréciation sont calagiés la méthode linéaire, sur les durées d'utiisasuivantes :

Type d’'immobilisations Durées d’amortissement
Matériel de bureau et informatique 4 ans
Matériel de transport 3abans
Linge 7 ans
Vaisselle 7 ans
Agencements divers 5a10ans
Mobilier 7al0ans
Gros matériels 10 ans
Petits matériels 5a7ans
Matériel de communication et systéme appel malades 10 ans
Autres immobilisations corporelles 5a10 ans

Lorsque des composants des immobilisations corgsreht des durées d'utilité différentes, ils soornptabilisés en
tant qu'immobilisations corporelles distinctes.

Pour les constructions, le Groupe a retenu leip@s suivants décrits dans le tableau ci-dessous.

Composant Durées d’amortissement*
Structure 20-30 ans

Assurance Dommage Ouvrage 10 ans

Honoraires / Imp6ts et taxes 10-20 ans

Second Euvre 10-15 ans

Equipement / Aménagement / Décoration 5-10 ans

* tenant compte des spécificités de I'activité

Le Groupe comptabilise dans la valeur comptablene’'immobilisation corporelle le colt de remplacetr#on
composant de cette immobilisation corporelle au ewnou ce colt est encouru s'il est probable gselantages
économiques futurs associés a cet actif iront aau@ et son colt peut étre évalué de facon fidldas les codts
d’entretien courant et de maintenance sont conlgébien charges au moment ou ils sont encourus.

2.5.3. Contrat de location

Les immobilisations financées au moyen de contealodation : financement transférant au groupeulasgtotalité

des risques et avantages inhérents a la propiéfédlif loué, sont comptabilisées a I'actif dualni a la juste valeur
du bien loué ou pour la valeur actualisée des paésnminimaux au titre de la location si celle-st mférieure. La
dette correspondante est inscrite en passifs fiaec

Les paiements effectués au titre de la location wemtilés entre la charge financiére et 'amodrsent de la dette.
Les actifs faisant I'objet d’un contrat de locatifimancement sont amortis sur la plus courte de tewée d'utilité
conforme aux régles du groupe et de la durée duaton
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Les contrats de location dans lesquels le bailtemnserve la quasi-totalité des risques et avantagesents a la
propriété de l'actif sont des locations simpless lgaiements au titre de ces contrats sont comjgébitans les
charges de I'exercice

2.5.4. Immeubles de placement

Le groupe ne détient aucun immeuble de placement.

2.5.5. Perte de valeur des immobilisations corpelies et incorporelles

Les valeurs comptables des actifs sont revues gigriement afin d’identifier d'éventuelles pertes dgeur. Des
tests de dépréciation sont effectués au moins aisgpir an pour les actifs a durée de vie indétera)i c'est-a-dire
essentiellement pour les autorisations d’explatdes écarts d’acquisition.

La réalisation des tests de dépréciation est aipartir des unités génératrices de trésorerie (U Tpar groupe
d’'unités génératrices de trésorerie d'une mémenréganitaire.

L'activité de chacune des autorisations d’explodst réalisée dans le cadre de structures juridiependantes et
autonomes (considérées comme des unités génésadieceésoreries), dont tous les actifs et lesltaisusont suivis
de maniére isolée.

La valeur d'utilité des unités génératrices dedréde est déterminée par rapport a des flux futlgstrésorerie
actualisés.

Les flux futurs nets de trésorerie sont basés 'sudlidateur 'EBITDA actualisé Earnings before Interest Tax
Depreciation and Amortizatioret ont été déterminés a partir du business pldroédasur une période de cing ans par
la Direction Générale du Groupe, en fonction dedllenees estimations du management et en tenanpwoufes
performances passées.

L'actualisation est réalisée a un taux correspondancolt moyen pondéré du capital du Groupe, septétif du
taux du secteur et du risque propre de I'actif éooique testé.

Conformément a I'lAS 36, les tests de dépréciation été effectués en début d’année 2009, sur légsun
génératrices de trésorerie incluant des écartgjdisition, des immobilisations incorporelles etmparelles.

Les principales hypothéses de taux retenues éeteganalyse de sensibilité) ont été les suivantes

- maintien du taux de croissance a l'infini : 2.3e¥% 2008 vs 2.3 % en 2007 ; 3.5% pour la clinigsgchiatrique au
regard de l'insuffisance de I'offre et des perspyest sectorielles favorables,

- taux d’actualisation : 8.0 % en 2008 vs 7.8 %2@@7, tenant compte des conditions de marché (mamesque),

- taux d'investissement en maintien de I'actif ;2808 2.5% du CA sur les 2 premiéres années dptes®%, tenant
compte des programmes de rénovation réalisés qarteen 2008. En 2007, le taux retenu était d& 316 CA sur
les 2 premiéres années du test puis 2% sur legasnévantes.

Une augmentation d’un point du taux d’actualisatigprésenterait une diminution de la valeur gletms Groupe
mais n’entrainerait pas la constatation d’'une dépti@n au titre d’'une perte de valeur.

L'éventuelle dépréciation des actifs d'une unitéhéatrice de trésorerie est imputée prioritairen@nt I'écart
d’acquisition concerné et cette perte est enrégistn autres charges opérationnelles.

A la cléture, le compte de résultat ne comptabilisperte de valeur ni reprise de perte de valeafarmément a la
délibération du Conseil amené a statuer sur I'atesetindice de perte de valeur sur I'ensemble dtiésgorésents
dans les comptes consolidés au 31 décembre 2@iBneint testés par la Direction Générale du Groupe.

2.5.6. Actifs financiers

Les actifs financiers comprennent :

- des actifs financiers non courants : les titregdrticipation non consolidés, les autres titnesidbilisés et créances
rattachées, préts, dépdts et cautionnements etrgatwbilieres de placement & échéance supériesisanois.

- des actifs financiers courants : trésorerie efvé&dents de trésorerie (valeurs mobilieres degiant)

Actifs disponibles a la vente : Les titres de mggvations non consolidées et les autres titres ihilisés sont traités
comme des titres disponibles a la vente et sont @alorisés a leur valeur recouvrable. A la clotdeel’exercice, la
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valeur nette comptable de ces actifs financier® gugée représentative de leur valeur recouvrabéicun écart n'a
été enregistré.

Les dépbts et cautionnements, ainsi que les poéts comptabilisés a leur valeur nominale et fonbjét d'une
dépréciation lorsque leur valeur d’inventaire egtiieure a leur valeur probable de recouvrement.

Les cautions versées en garantie des loyers, saoalsées sur la durée du bail restant & coums Ecarts
d’actualisation sont impactés chaque année en edgptésultat. Les taux d’actualisation retenus derd.56 % en
2008 et 4.52 % en 2007.

Les valeurs mobiliéres de placement sont évaludesrjuste valeur a la cl6ture et les variatiorgubte valeur sont
enregistrées dans le résultat financier. Ellesoné donc soumises a aucun test de dépréciation.
Les justes valeurs sont déterminées par référetecedation du marché.

Il n'existe au sein du Groupe, aucune entité addomtrdlée.
2.5.7. Actifs non courants destinés a étre cédétsabandons d’activité

Le Groupe utilise tous ses actifs non courantsréexiste pas d’actifs non courants destinés @ édés, ni abandon
d’activités.

2.5.8. Stocks

Les stocks sont évalués au plus faible du co( ¢& aaleur nette de réalisation. La valeur netteédlisation est le
prix de vente estimé dans le cours normal de Vaétidiminué des codts estimés pour 'achévemedés colts
estimés nécessaires pour réaliser la vente.

Dans les établissements, les stocks concernemigaiement des matiéres et marchandises. lls sahiés au
dernier prix d’achat.

En matiére immobiliére, les stocks sont évaluésadll de revient de I'opération (y compris les fif@snciers) ou au
colt de comptabilisation initiale, selon la natdeel’'opération.

2.5.9. Clients et autres débiteurs

Les créances clients sont reconnues et comptadslipéur le montant initial de la facturation dédhrctfaite des
dépréciations des montants non recouvrables. Utima®n du montant des créances douteuses esttefte
lorsqu’il n'est plus probable que la totalité deci@ance pourra étre recouvrée. Les créances uvégaes sont
constatées en perte lorsqu’elles sont identifiéasnce telles.

Les créances clients sur I'immobilier provienneatamment du fait que les ventes de lots sont cduljsiges a la
signature des actes mais les paiements sont écidslatans le temps en fonction de I'avancement Hastiers
lorsqu’il s’agit de VEFA — Ventes en I'état futuiadhévement. Les risques d’'impayés sont faibles damesure ou
c’est également le Groupe, a travers ses sociéésplditation, qui verse les loyers aux dits investurs. Au 31
décembre 2008, aucun risque de non recouvremesgtdiaentifié.

2.5.10. Trésorerie et équivalents de trésorerie

La trésorerie et les équivalents de trésorerie cempent la trésorerie en banque, les fonds deecatdss dépots a
vue, c'est a dire toutes les liquidités et les iaents a court terme ayant une échéance de moBhsdés a compter
de la date d’acquisition.

Les découverts bancaires remboursables a vue &oti¢ intégrante de la gestion de la trésorerigrdupe. lls
constituent une composante de la trésorerie eéqgigisalents de trésorerie pour les besoins dudatde flux de
trésorerie.

2.5.11. Titres d’autocontrble

Les actions Le Noble Age détenues par la société sent comptabilisées pour leur colt d’acquisigardiminution
des capitaux propres jusqu’a ce qu’elles soientegdu annulées.

Les produits ou les pertes de ces cessions de sitnet imputés en capitaux propres ; ainsi cesatipds n'ont pas
d’'impacts dans le résultat consolidé du groupe
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2.5.12. Avantages postérieurs a I'emploi

a- Engagements de retraite

Les régimes de retraite en vigueur dans le Groopespondent a des régimes a cotisations défifiiesein du
Groupe, il n'existe pas de régime multi-employeurs.

Un régime a cotisations définies est un régimateriduquel le Groupe verse des cotisations défiaiane entité
indépendante.

Dans ce cas, le Groupe Noble Age n’a aucune oldigédgale ou implicite de verser de nouvellessaiions si le
fonds ne détient pas suffisamment d’actifs pouseea tous les salariés les prestations relatives du titre des

services rendus durant I'exercice en cours etlesc&es précédents.

b- Indemnité de départ en retraite

Pour le Groupe Noble Age, les avantages postérieliesnploi se limitent aux indemnités de départemaite.
La société comptabilise des provisions pour chadgstinées a faire face aux obligations de paieaesiindemnités
lors du départ a la retraite des salariés prévaetpConvention collective applicable.

Les engagements en matiére d'indemnités de dépaetmite sont calculés conformément a la nornfe 18, selon

la méthode rétrospective des unités de crédit @ege Ce calcul tient compte des indemnités prédaes la

convention collective ou dans le droit du travailchs échéant, des probabilités de maintien da@soepe jusqu’au

départ en retraite volontaire, de I'évolution pefvie des salaires et de I'actualisation financgaien le taux moyen
des emprunts obligataires public et privé.

Les gains et pertes actuariels sont comptabiliségsultat opérationnel de la période. Le coltstesices rendus et
les codts financiers au cours de I'exercice sontptabilisés en Charges du personnel.

Les parameétres utilisés pour la cldture des congie81/12/2007 et au 31/12/2008 sont les suivants

Taux d’actualisation
Il s'agit du taux moyen des emprunts obligataireblis et privé, évalué a 4.56% fin novembre 2008 dt52% fin
novembre 2007.

Taux de charges sociales
Le taux de charges sociales appliquées aux cadrasnecadres s'élévent a 50% sur cet exerciceeseltice
précédent pour un départ volontaire a 65 ans e 2060 ans I'an passé.

Table de mortalité
Pour la cléture des comptes du 31/12/2007, le Grauptilisé la table INSEE 2006 et pour la cloties comptes du
31/12/2008, le Groupe a utilisé la table INSEE 2007

Turn-over
C'est la probabilité d’étre présent dans I'entrepriComme en 2007, le Groupe a utilisé les tahfésrehciées
suivantes :

Filiales :

0% avant 45 ans

50% si age >= 45 ans
75% si age >= 50 ans
100% si &ge >=55 ans

Siege :

0% avant 25 ans

30% si &ge >= 30 ans
50% si &ge >= 35 ans
75% si age >= 40 ans
100% si age >= 45 ans

Profil de salaire :
Les calculs ont été établis en tenant compte dawggnentation moyenne de 3 % par an.
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2.5.13. Provisions

Les provisions sont comptabilisées lorsque le Gecaine obligation actuelle, juridique ou implicitésultant d’'un
événement passé, qu'il est probable gu'une somierebsources représentative d’'avantages économggras
nécessaire pour éteindre I'obligation et que le tawatnde I'obligation peut étre estimé de manicablé.

La charge liée a la provision est présentée daosngte de résultat net de tout remboursemeniefitide la valeur
de l'argent est significatif, les provisions soitetminées en actualisant les flux futurs de tefsmrattendus a un
taux d’actualisation avant imp6t qui reflete lep@iations actuelles par le marché de la valeupsede 'argent, et,
le cas échéant, les risques spécifiques au passif.

Une procédure de diagnostic immobilier impose uitaaomplet de I'immobilier concerné 4 ans avaathéance du
bail. Les résultats de ce diagnostic permettent délgder s'il est opportun de ne pas renouvelebdi ou de
renégocier le loyer avec le bailleur en cas deatiavimportants. En fonction du résultat d’audits geeovisions pour
travaux peuvent étre constituées a la cloétureadeitice.

2.5.14. Instruments financiers dérivés

Le Groupe utilise des instruments financiers dérfp@ur couvrir son exposition aux risques de tdumétét variable
résultant de ses activités financiéres et de gacpa de financement.

Les instruments financiers dérivés sont comptaslé I'origine au colt d’acquisition. lls sont é&éd ultérieurement
a leur juste valeur.

Si l'instrument dérivé est désigné comme couvertigdlux de trésorerie, la variation de valeur a@@artie efficace
du dérivé est enregistrée dans les capitaux progwe&roupe. En revanche, la variation de valeudadeartie
inefficace du dérivé est enregistrée en résultdd g&riode.

Si I'instrument dérivé est désigné comme couvertigrguste valeur, les variations de valeur du déeitvde I'élément
couvert sont enregistrées en résultat sur la mé&medz.

2.5.15. Emprunts portant intéréts

Les emprunts produisant intéréts sont comptabifiséso(t amorti.

Les colts des emprunts sont comptabilisés darsitede I'endettement financier, a I'exception dexceelatifs au
secteur de promotion immobiliére, intégrés darml@ de revient des opérations et activés seldedeé
d’avancement.

Les emprunts sont ventilés en :
- passifs courants pour la part devant étre remsiéeudans les douze mois aprés la cléture ;
- passifs non courants pour les échéances dues dedouze mois.

2.5.16. Cautions résidents
Les résidents présents dans les EHPAD, versentaut®n a I'entrée, correspondant a environ 1 deifacturation.
Le Groupe estime le turn-over de ces résidentarms3Elles font par conséquent I'objet d’une actaibn sur 3 ans.

Les écarts constatés entre la valeur versée etléarvactualisée, sont comptabilisés dans le dediendettement
financier ; les taux d’actualisation retenus san#b6 % en 2008 et 4.52% en 2007.

2.5.17. Subventions d’investissement

Les subventions d’investissement sont reclasséeaugmes éléments non courants. Elles sont reprsesnéme
rythme que les amortissements pour dépréciatioimamsbilisations qu’elles permettent de financer.

2.5.18. Dettes fournisseurs et autres créditeurs

Les dettes fournisseurs et autres créditeurs saihids a leur juste valeur lors de la comptabibsainitiale, puis au
co(t amorti.
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2.5.19. Reconnaissance des produits
Activité Exploitation

Pour la partie chiffre d'affaires correspondantt@bergement, a la dépendance et aux autres pspdeichiffre
d’affaires est comptabilisé au fur et & mesureadeéalisation des prestations. Le montant des escola cléture de
I'exercice est valorisé au prix de vente.

L'enveloppe soins annuelle accordée dans le caglsecdnventions tripartites correspond a des dépdigss a la
réalisation de prestations de soins. Si, en firxeteice, les dépenses soins ne sont pas suffispotasjustifier
I'enveloppe versée, le chiffre d'affaires corresgamt est diminué d’autant, le reliquat suscepitibétre remboursé a
I'Assurance Maladie figurant en produits constatévance.

Activité Immobiliere

Pour accompagner le développement de son actleit&roupe Noble Age est amené a effectuer des tqdsa
immobilieres de rénovation, agrandissement, cootitms. Ces opérations sont réalisées a traverssdeigtés
fonciéres consolidées.

Le Groupe Noble Age est confronté a plusieurs tygiepérations immobilieres, traitées differemmeunt k& plan

comptable :
1 - Cas des opérations de promotion sur des cnSatio des extensions avec un promoteur extérieur

Le Groupe engage, a travers une société fonciesecalts d’'études et de faisabilité, qui sont tafés ensuite a un
promoteur externe au Groupe, avec un produit €alis le contrat cédé. Tous les risques et avasitsmge cédés au
moment de la signature du contrat a ce promoteterrex Le produit sur 'opération est enregistia aignature du
contrat.

2- Cas des opérations de promotion sur des cré&atéatisées en interne

Le Groupe, a travers une société fonciére, jousdlende promoteur et conclut notamment des contlatgente en
Etat Futur d’Achévement avec les investisseurs.

L’IFRIC 15- Contrat de construction, applicablefdgon anticipée sur I'exercice clos au 31 décer@bi8, porte sur
la comptabilisation des revenus dans les contmtsomstruction et de promotion immobiliere (notamtriers des
contrats de Vente en Etat Futur d’Achévement). @edrats prévoient un transfert progressif deugscet avantages
liés a la possession de I'immeuble, ainsi le chiffiaffaires lié a ces opérations est reconnuwitiaement comme le
prévoit désormais l'interprétation.

Le Groupe a décidé de procéder a I'applicationcgrée de I'lFRIC 15 sur I'exercice clos au 31 débesn2008.
Compte tenu de I'avancé des projets, les impactgestercice antérieur sont non significatifs epmésentent moins
de 2% du chiffres d’affaires et résultat 2007.

3 - Cas des opérations de promotion sur des rdtadgibihs d'immobiliers acquis par le Groupe

Le Groupe céde aussitbt (généralement sur unedeésia@ 1 an) I'immobilier acquis, mais le prix dmte inclut des
travaux de réhabilitation de I'existant. Dans ces,de produit est enregistré en comptabilité adimement de
'opération. Le degré d’avancement est évalué @i@rence au prix d’acquisition et aux travaux exésu

2.5.20. Détermination du résultat opérationnel co@ant

Le compte de résultat est présenté par natureatgeh

Le résultat opérationnel courant est obtenu p#&érdifice des charges et des produits avant imptitssague :
- les éléments de nature financiére ;
- les résultats des sociétés mises en équivalence
- les résultats des activités arrétées ou en cmucession.

La participation des salariés est intégrée danshases de personnel.

Le résultat opérationnel est obtenu a partir dult@sopérationnel courant, corrigé des autresyitset charges qui
présentent un caractére inhabituel ou rare, asavoi

- dépréciations d'écarts d’acquisition ou immaiations constatées dans le cadre des tests deidépré

- charges de restructuration,

- plus et moins values de cessions,

- charges et produits résultant de litiges sigatffs.
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2.5.21. Impbt sur le résultat

L'imp6t sur le résultat (charge ou produit) commtda charge ou le produit d'imp6t exigible et laaode ou le
produit d'impdt différé. L'impot est comptabilisé eésultat sauf s'il se rattache a des élémentsanticomptabilisés
directement en capitaux propres ; auquel cas d@siptabilisé en capitaux propres.

L'imp6t exigible est constitué :

- du montant estimé de I'imp6t dd au titre du Hieéimposable d’'une période, déterminé en utitidaa
taux d'impdét qui ont été adoptés a la date de oidtu

- et de tout ajustement du montant de I'imp6t iskégau titre des périodes précédentes.

L'imp6t différé est calculé selon la méthode duarariable pour toutes les différences temposedistre la valeur
comptable des actifs et passifs et leurs basesdisc

Les actifs d'imp6ts différés ne sont comptabilisge si leur récupération est probable. lls sodtité dans la
mesure ou il n'est plus désormais probable qu’'urébée imposable suffisant sera disponible pounlesorber.

Les actifs d'impdts différés potentiels attachéx aléficits reportables existant a la date d’acgoisj dont
I'utilisation est probable, donnent lieu a affetatlors de la détermination de I'écart d’acqudsiti

La société Le Noble Age a opté pour le régime dination fiscale vis a vis de certaines de seadii: Le Parc de la
Plesse, le Parc de la Touques, I'Institut Médiéalle Mar Vivo, Le Parc St Charles, Le Parc de Didsphodia,
Sévigné, Ger'home, Le Verger de Vincennes, Le BascVignes, La Nouvelle Clinique de Thorigny, FéneiGNA,
Résidence Harmonie, Résidence Aigue Marine, Ledilkad’Olonne, et Résidence Les Berges du Danutmsker,
Les Pléiades, IMR, IMS, Résidence U., La Gauldiss Camélias, Isatis, IMB, La Villa d’Epidaure Glaes, La
Villa d’Epidaure La Celle Saint-Cloud, Résidencerbtmi, Medica Fonciére Garches 92.

Chacune de ces sociétés calcule I'imp6t dont slieezglevable et reverse ce montant a la société. mer

2.5.22. Résultat par action

Le résultat net par action est calculé en diviganésultat net consolidé du groupe par le nombygem pondéré
d’action en circulation au cours de la période.

Le résultat net dilué par action est calculé empssgnt I'exercice de I'ensemble des options existan

2.5.23. Information opérationelle

Le groupe a choisi d’adopter par anticipation lam® IFRS 8 relative aux « Secteurs opérationnalsphicable a
compter du 1 janvier 2009 qui se substitue a la norme IAS1dfermations sectorielles ».

Un secteur opérationnel est une composante du @ndaple Age :

- qui s’engage dans des activités susceptiblesidaite percevoir des produits et supporter desgds (y compris
les produits et les charges liés aux transactives d'autres composantes de la méme entité),

- dont les résultats opérationnels sont régulieréregaminés par la Direction du Groupe afin de gremes
décisions quant aux ressources a affecter au sadtdigvaluer ses performances,

- pour laquelle des informations financiéres digtis sont disponibles.

Les secteurs opérationnels ainsi définis pour Bu@e Noble Age sont les suivants :
- France Long Séjour

- France Moyen Séjour

- Belgique

- Immobilier

Par conséquent, la norme IFRS 8 permet :

- de présenter des secteurs opérationnels cor@apbaux activités dont la direction du Groupe kufierformance,
-de présenter les indicateurs opérationnels swgvabhiffre d’affaires, EBITDA, résultat opératiainrésultat net et
actifs économiques testés.

L’EBITDA ( Earnings Before Interest Tax, Depreciation and atmation) est indicateur de gestion correspondant au
résultat généré par I'activité hors dotations ptisms d’amortissements et provisions.

Les actifs économiques testés correspondent auts éacquisitions nets imp6ts d'impbts différésgiss, aux
immobilisations incorporelles et corporelles.
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3. Périmetre et méthode de consolidation
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Raison sociale coO/r:t?;e % d'intéréts Méthode noesn:eez/ﬁse Siege social
|- ACTIVITE EXPLOITATION :

LE NOBLE AGE société merg 383 359 531 6 rue des Saumoniéres, BP 32 336, 44 300 N
Le Parc de Diane (SARL) 98,00% 98,00% 39 055 6¢2 16 rue de la Forderie, 44 200 Ng
Le Parc de laPlesse 100,009 100,009 351 792 478 Lieu-dit La Plesse, 49 240 Av
Le Parc de la Touques 100,009 100,009 421 178 740 Avenue Michel d'Ornano, Saint Amoult 14 800 De bef
Institut Médicalisé de Mar Vivo 100,00% 100,00%, 428064 Ch. de Mar Vivo, aux 2 chénes, BP 232, 83 511 lymSs/Md
Résidence Le Parc St Charles 100,00%6 100,00%6 428870 B 14-16 rue du Moulin & Tan, 28 000 Cha
La Chézaliere 20,29% 20,29% 1) 352 694 68[1 46 rue Condorcet, 44 100 Naj
Asphodia 100,00% 100,00% 353681 21 70 rue Pau Doumer, 91 330 Ye
Sévigné 100,00% 100,00% 404 179 23 83 rue du Pont de Créteil, 94 100 St Maur des §
Ger'home 100,00% 100,00% 403 291 12B 23 rue Jules Leféwre, 92 400 Courbd
Résidence Athéna 99,96% 99,94% 447 235 227 21 allée du Jacquemart, 1400 Nivelles, Bel
LNA Belgique 99,98% 99,98% 479 787 635 8 rue de Champles, 1301 Bierges, Bel
Résidence le Point du Jour 100,00% 99,98% 446 388 951 8 rue de Champles, 1301 Bierges, Bel
Arcade de Fontenay 100,009 100,009 390 895 013 12Boueicaut, 92 260 Fontenay aux R@ses
Résidence Aigue-Marine 100,009 100,00% 444 727 051 Cheamin de Reganeu, Quartier La Garduére, 83 156d|
Résidence Harmonie 100,009 100,009 444 726 50L.7 Ruelle des Masgons, 77 250 Moret sur I
Institut Médical de Romainville 100,00% 100,00%) rl1 457 994 104 rue Paul de Kock, 92 230 Romain
\Verger de Vincennes 100,009 100,009 t 443 419 783 21ua\@ds Murs du Parc, 94 300 Vincefnes
Jardins de Mar Vivo 100,00% 100,00% e 442 055 5710 104 chde Mar Vivo, 2 chénes, BP 30 362, 83 513d&yme s/M
Institut Médical de Serris 100,00%) 100,00%) ? 450 754 114 2 cous du Rhin, 77 700 Sq
Terrasses de Vincennes 100,00%0 100,00% a 484 434 113 21 avenue des Murs du Parc, 94 300 Vinc{
Résidence Creisker 100,009 100,009 T 452 918 3p3 78 avenue de St Sébastien, 44 380 Por
Résidence Marconi 100,00% 100,00% o 478 951 585 4-6 rue Marcon BP 104 - 78400 Chq
Verte Prairie 100,00% 100,00% n 351 327 48[ 200 rue de la Calendro, route dEyguiéres, 13 3@thSle Proven
Jardins d'Olonne 100,00% 100,00% g 478 216 539 100 rue Emest Landrieau, La Gamaudrie, 853401@&iaMe
Parc des Vignes 100,00% 100,00% (') 412 458 119 25 av d'Es pagne 80000 Ami|
\Woodside Residence SA 100,009 99,98% b 441 675 147 75 aven Gal Ceuninck 1020 Bruxelles, Beld
La Nouvelle Clinique de Thorigny 99,94% 99,94% T 327 @88 1 rue du Port - 77400 Thorigny sur M4
Les Pléiades 100,00% 100,00%) e 445 348 923 rue Reine Jeanne, 83000 Tol
Le Parc de la Cense 100,009 99,98%) 884 338 8p5 8 rue des Champles 1301 Wavre, Beld
Résiderce Les Joncas 100,00% 100,00% 388 359 §31 7 Chemin du petit Mas, 13600 Martid
Résiderce La Gauloise 100,009 100,009 351 605 522 166 rue Frangois Mauriac - 13010 Marq|
Résiderce Les Camélias 100,00% 100,00% 338 662 447 8 rie Ambroise Croizat - 66330 Cabed
Résidence Isatis 100,00%4 100,00% 384 704 3¢7 Chemin des Plaines 231 Allée Canta Grillou - 088/@ians Sarto
Villa d Epidaure Garches 100,00%4 100,009 343 685 988 17 rue Croissants - 92380 Gar
Villa d Epidaure La Celle 100,00% 100,00% 410 583 785 34 bis avenue Jonchere - 78170 Celle Saint
Les Berges du Danube 100,00% 100,00% 482 575 347) 45 bis rue duDanube, 77 700 S
Institut Médical de Breteuil 100,00% 100,00% 2) 501 045 389 5 rue Tassart, 60 120 Brety
Les Nymphéas 100,00% 100,00% |(2) 352 351 399 2 ue de Loutzillais, 35 740 P,
Le Pavillon du Chenois 100,00% 100,00% |(2) Chemin des Postes, 258-1410 Waterloo, Bel
Le Bonjour d'lgnace 100,00% 100,00% |(2) 899 345 002 8 rue des Champles 1301 Wavre, Bel
Maison de Santé d'Epinay 100,00% 100,00% (2) 582032 421 1 place du Docteur Jean Tarrius, 93 806 Epinayi
Clinigest 100,00% 100,00% |(2) 388279 599 6 rue des Saumoniéres, BP 32 336, 44 300
Les Toits de Vincemes 100,00% 100,00% |(2) 722 069 317 21 avenue des Murs du Parc, 94 300 Vicdmes



Il- ACTIVITE IMMOBILIERE

tes

fue

Fonciere GNA 100,00% 100,00% 438 910275 6 rue des Saumonieres, BP 32 336, 44 300 N
LNA Services 51,00% 51,00% 442 082863 6 rue des Sauémes, BP 32 336, 44 300 Nan
Médica Fonciére 94 100,00% 100,00% 440 237 113 6 rue des Saumoniéres, BP 32 336, 44 300 N
Médica Fonciére 83 100,00% 100,00% 438 811986 6 rue Sl@umoniéres, BP 32 336, 44 300 Na
Médica Fonciére 44 100,00% 100,00% 448 638668 6 rue des Saumonieres, BP 32 336, 44 300 N
Médica Romainville 93 (ex MV 941 100,00% 100,00% rl1 4828 486 6 rue des Saumonieres, BP 32 336, 44 300 N
Fonciére Fontenay 92 100,00% 100,00% t 444 72691 6 rue des Saumoniéres, BP 32 336, 44 300 N
Fonciére Bandol 83 100,00% 100,00% é 448 931 147 6 rue des Saumoniéres, BP 32 336, 44 300 N
Fonciére Moret 77 100,00% 100,00% E: 448 907 212 6 rueSl@smoniéres, BP 32 336, 44 300 Nai
Médica Serris 77 100,00% 100,00% a 449 149020 6 rue des Saumonieres, BP 32 336, 44 300 N
Médica Salon 13 100,00% 100,00% } 484 043641 6 rue des Saumonieres, BP 32 336, 44 300 N
Médica Olonne 85 100,00% 100,00% o 481 231611] 6 rue des Saumoniéres, BP 32 336, 44 300 N
Médica Fonciére 64 100,00% 100,00% n 481 506632 6 rue des Saumoniéres, BP 32 336, 44 300 N
Parkside Inve st 100,00% 99,98% G 881 606373 8 rue des Champles 1301 W avre, Belg
Médica Fonciére Saint Arnoult 100,00% 100,00% I 499 848 30 6 rue des Saumonieres, BP 32 336, 44 300 N
Médica Fonciére Garches 92 100,00% 100,009 g 500 45741 6 rue des Saumonieres, BP 32 336, 44 300 N
Médica Fonciére La Celle 78 100,00% 100,00% a 501 141981 6 rue des Saumoniéres, BP 32 336, 44 300 N
SClLes Peupliers 100,00% 100,00% I 342 768 76! 34 bis avenue de laJonchére - 78170 Celle Saiaud
SClLes Ceédres 100,00% 100,00% € 400 710208 34 avenua dencheére - 78170 Celle Saint Cl
Médica Foncieére 06 100,00% 100,00% 450 989678 6 rue des Saumonieres, BP 32 336, 44 300 N
Médica Fonciere Breteuil 100,00% 100,00% (3 504 36552! 6 rue des Saumoniéres, BP 32 336, 44 300 N
Médica Fonciére Martigues 13 100,00 %j 100,00% (3 504 61417 6 rue des Saumoniéres, BP 32 336, 44 300 N
Médica Fonciére Les Cédres 78 100,009 100,009 (3 504 807 711 6 rue des Saumoniéres, BP 32 336, 44 300 N
Médica Fonciére Les Peupliers 92 100,009 100,009 (3 504 732991 6 rue des Saumoniéres, BP 32 336, 44N\3@txe

(1) La société Sarl La Chézaliere bien que détan2@.29 % est intégrée globalement compte tenéldesents
contractuels entre les deux sociétés et les médal direction.

(2) Sociétés acquises courant 2008

(3) Sociétés nouvellement créées

4. Evénements postérieurs a la cl6ture

Le Groupe a poursuivi ses actions de développerdeptis le 31 décembre 2008 par la préparation dex de
opérations de reprise d’établissement (un SSR &dits3en spécialité de cardiologie et pneumolagiein EHPAD
de 83 lits permanents et de 2 lits temporaires).

Les 12 et 13 mars 2009, l'autorité de tutelle etdanmission de sécurité, ayant visité la SOCIEtRISANSTITUT
MEDICAL DE SERRIS ont donné un avis favorable aiVerture et a I'exploitation de I'établissementrd&SR.

Le 1°" avril 2009, un EPHAD d’une capacité de 92 litsa®dmé « LES BERGES DU DANUBES » situé a SERRIS
ouvrira.

Le Groupe a continué d’assurer une gestion actveah endettement par la mise en place de cougsraataptées
sur I'encours au 31 décembre 2008. Ainsi, partlafisation d’'un swap de taux a 5 ans de 2.68% damtant de 4
millions d’euros, la part « sécurisée » des finamzets incluant les préts a taux fixe, les prétaux tvariable
bénéficiant de couverture et une ligne de deteua téglementé (indexée sur Livret Durable) repriesa a compter
du 31 mars 2009 plus de 90 % du total du capitsthnt di contre 85 % a la cléture 2008. Le co(tanale la dette
du Groupe déterminé a 4.8% au 31 décembre 2008wseetdonc conforté par une stratégie de couvedppertune.

En ce qui concerne les cing ensembles immobilieistats au 31 décembre 2008, en attente d’extsatiain (phase
en cours de mise au point, de commercialisatioouede finalisation des programmes), le Groupe arséles
financements associés pour I'exercice 2009.

L’évolution du systeme d'information s’est pourdeiau début de I'exercice 2009 avec la mise enymiah de
l'outil de comptabilité, de trésorerie et de gestanalytique du Groupe, reposant sur une archiedachnique trés
intégrée.

Le Groupe a enfin instruit en février 2009 une dedead’extension du périmétre de I'Unité Economigu&ociale a
2 établissements situés sur un méme site (EHPABdages du Danube et Institut Médicalisé SSR ddasSen cours
d’ouverture), compte tenu du transfert d’activitéyau en mars 2009 du site de Thorigny adhérent &IS. vers ce

nouveau pole de santé ne figurant pas encore da&simeétre
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5. Gestion des risques financiers
5.1. Risque de change

Le Groupe n’est pas exposé au risque de change.
5.2. Risque de taux

Le Groupe met en ceuvre une politique de diversifinade ses taux de financement. Au 31/12/2008cbers de
prét & moyen et long terme a taux variable non edwu non réglementé sur le secteur Exploitatiddigve a 15%
de I'encours total des préts a moyen et long tecmetre 22 % au 31/12/2007.

La structure de I'endettement contractualisé augi€sblissements de crédit (se référer a la nBtdes annexes aux
comptes consolidés) se ventile comme suit :

Type d’emprunt JJalan lanab5ans Au-dela Total encours %
Préts a taux fixe 3143 16 522 10 505 30170 46%
Préts a taux variable couvert 2014 10 012 7 105 130 29%
Préts a taux variable réglementé423 2 464 2995 5 882 9%
Préts a taux variable non couveril 445 5 456 2982 9 884 15%
Emprunts Groupe 7 025 34 454 23 587 65 066 100%
Part relative 10.8% 53.0% 36.3% 100%

Sur les 65 066 K€ d’emprunt Exploitation restantadii31/12/2008, 9 884 K€ sont a taux variable 85 K€ a taux
réglementé (livret durable). En retenant une hades&% des taux d'intérét applicable a I'encoutaux variable ou
réglementé, les charges financiéres complémentsiligantes interviendraient :

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Impact dette au 31/12/06 135 KE 110KE 90KE 75 K€ 60 K€
Impact dette au 31/12/07 86 K€ 78 K€ 70 K€ 62 KE 4KE
Impact dette au 31/12/08* 132 K€ 109 K€ 104 KE 95 KE 94 KE

* avant initialisation d’'un swap a 5 ans variabtatre fixe au 31/03/09

L'encours des actifs financiers et des dettes firtars du groupe se répartit comme suit au 31/0&2f@r plage
d’échéance :

En K€ JJalan 1l1anab5ans Au-dela Total
Actifs financiers 118 652 671 1.441
Passifs financiers 45.109 31.985 30.019 107.113
Dont Exploitation 9.200 31.974 30.019 71.193

Le Groupe gere une position structurelle taux fix@ux variable en euro liée a la structure deettedinanciére, au
moyen de divers instruments financiers afin d'ojgan son exposition aux risques de taux.

L'objectif de ces transactions est de transforreetalix variable de la dette et de donner en syathda dette un
profil de risque optimisé en fonction des antidipas de I'évolution des taux.

Cette politique suivie de maniére dynamique peunéo lieu en cours d’exercice, en fonction de llétion des taux
de marchés, a des ajustements dans les positicomuderture.

Au 31 décembre 2008, les principaux types de foertilisés par le Groupe sont:

- Un swap de taux euribor 3 mois contre taux figeddd 7% au capital restant di de 3.05 M€ jusques310
- Un swap de taux euribor 3 mois contre taux figeddd8% au capital restant di de 3.17 M€ jusqu@s312

La trésorerie excédentaire d’Exploitation est itieeen SICAV monétaire. Par ailleurs, en cas deefeemontée des

taux, le Groupe Noble Age pourrait se voir contrala ralentir ou repositionner sa politique d’asifion ou de
création d’établissement.
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5.3. Risque sur actions

Au 31/12/2008, la SA Le Noble Age détient 7.147aarcd propres, valorisées 81 K€ contre 3.158 tifrda clbture

précédente. Une valorisation au cours au plus badé&ure annuelle 2008 et au plus haut de cléareielle 2008
s’échelonnerait de 74 K€ a 140 K€, la sensibilité&@olution du cours de bourse du nombre d’actiant-détenues
étant de +/- 8 K€ par variation de +/- 10% du cale<léture fixé au 31/12/08. Le total des achaties ventes s’est
établi au cours de I'exercice a respectivemen®@D/ -56.911 titres vs 72.418 / - 71.340 titres Itlernier, le prix de
revient moyen a date de clbture s'établissant @ &Gros par titre.

5.4. Risque de liquidité

Le Groupe Noble Age, compte tenu de son activitéspde une trésorerie d’exploitation structurellepesitive
(besoin en fonds de roulement négatif).

Les disponibilités et VMP s’élévent au 31/12/200B42089 K€ (soit 12 110 K€ de trésorerie netteabesours
bancaires mis en place pour financer des progrardmésmvaux immobiliers) contre 19 654 K€ un arsifit.

Jusqu'a présent, le Groupe s’est développé paistign d’'établissements a l'unité. Dans le fuilipourrait étre

amené a reprendre un Groupe constitué de un oieptassites simultanément, la trésorerie a mobipseivant sortir

des schémas bilatéraux jusqu’alors appliqués et &ipel a des montages hybrides des dettes syrdiqu des
financements corporate tels que celui mis en maceours du ?'° semestre 2008 pour une durée de 7 + 1 année d’un
nominal de 8 millions d’euros non amortissables.

5.5. Risque de solvabilité et rating

Le Groupe Noble Age a vu sa cotation par la Bardgid-rance étre maintenue a C3 sur la base de sgze
consolidés 2007, démontrant une capacité forteoitsante de I'entreprise a honorer ses engageifieatsiers dans
un contexte de fort développement

5.6. Risque de croissance et de rentabilité

En cas de surcroit d'activité exceptionnel et imfmiéle lié une accélération du développementptefionnement ou
la rentabilité du Groupe pourraient étre provisoieat perturbés. Cependant, la structure humain&iélige, son
organisation, la complémentarité des compétencesreexpérience dans la reprise d’établissemenésggistion du
développement permettraient d’en amortir les effets

5.7. Risque relatif aux engagements hors bilan
Les garanties et obligations contractuelles se mgosent au 31/12/2008 engagements donng®ur 103.2 ME,
constitués de cautions et nantissements accordéeswemprunts d’Exploitation pour 69.6 M€, de gtes données
sur des préts promoteurs pour 31.7 M€ et de gasadibnnées sur les loyers et sur I'acquisition wlighilisations
pour le solde ; en engagements recus pour 1 kér{artancaire).

Les sociétés d’exploitation du Groupe Noble Ageamtclu des baux commerciaux, pour lesquels leenpaits sans
revalorisation s’élévent a 205 M€ au 31/12/200&irdes échéances restant a courir sur la périosi®alax.

Des covenants sont en place sur des empruntstes fieanciéres suivantes:

validité attaché a formule C(*R)D
2005 - 2015 | Financement VP ratio d'endettemennhéiiea net exploitation <= 1,2 1,69
ratio 1: FP / total bilan > 20%
ratio 2:
Financement exploitation VP dettes LMT + crédit bail retraité / FP < 1
2004 - 2009 | (engagements repris suite a ratio 3: 0,01
acq titres VP) dettes LMT + crédit bail retraité / CAF < 4
ratio 4:
frais fi corrigés du crédit bail / EBE < 30%
2007-2017 Financement étabt belge ratio de solt@abit 30%; ratio pas applicable en I'état 1,68
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ratio 1:
[ dette financiére nette d'exploitation consolifiégEBITDAR
consolidé] <=2,5

consolidé] <5

2008-2015 Ligne corporate ratio 2- 8,0
[ dette financiére nette d'exploitation consolidegFP +
quasi FP ] <=1,75

2008-2020 F[r_lancement Etbt Moyen [(jette nette consolidée d'exploitation ] / [ EBIABonsolidé ] 754

séjour (gp expl) <=5

2008-2020 Financement Long Séjour [ dette .flrlanmere nette d'exploitation consolideEEEBITDA 3.83
consolidé] <5

2008-2018 Financement groupe 2008 [ dette financiére nette d'exploitation consolideEEEBITDA 2.0

Total du capital restant du au 31/12/08 surspeécadrés 24,75
dont destination au secteur Exploitatioril6,8
Part des préts avec covenant sur endettemeanERploitation| 26%

(*) Capital Restant dii

Ces covenants sont respectés au 31 décembre 2008.
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Notes sur les principaux postes des états financger

Aucune modification significative des estimatioriest intervenue entre la période intermédiaireaetlbture de
I'exercice.

Note 1. Charges de personnel

En milliers d’euros 31/12/2008 31/12/2007

Exploit.  Immo. Total Exploit. Immo. Total
Salaires et traitements 48 795 528 49 323 35480 435 350915
Charges sociales 17 929 218 18 147 12970 187 13 157
Participations des salariés 453 3 456 96 1 97
TOTAL 67 177 749 67 926 48 546 623 49 169
Effectifs par sexe 1786 1 326
Hommes 288 205
Femmes 1498 1121
Effectifs par catégorie professionnelle 1786 1 326
Cadres et professions supérieures 126 91
Employés 1 660 1235

Note 2. Autres produits et charges d’exploitation

Subvention d'exploitation
Transfert de charges 1547
Autres Produits 248

it el ewstereion| |11 I O™ s

Autres charges 128

AR ERTTTTREATE IllIllIllIlll!i.Iili:llllllllllllll‘! : IﬁﬁlﬁﬁllﬁllﬁEIEEIL,HEIEEIEEIIEIIE 2
e i
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Note 3. Autres produits et charges opérationnels

!ii!ll!llllllllll

Produits sur opération de gestion 719
Produits sur opération en capital

Autres produits 130
Reprises sur provisions 18

it e |

Eﬁg
li

Charges sur opération de gestion
Charges sur opération en capital
Autres charges 1
Dotations aux provisions 63

G *lnlllllnmm,mnnnnnfg
= =i

o7

o |
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Note 4. Co(t de I'endettement financier net

En milliers d’euros 31/12/2008 31/12/2007
Exploit. ~ Immo. Total Exploit. Immao. Total
Produits issus des placements financiers 346 62 408 287 91 378
Produits issus juste valeur des actifs et passiéstiers
- dépots sur loyers 11 11 14 14
- cautions résidents 52 52 290 290
- VMP nantis 12 12
Reprise de provisions & caractére financier 0
Autres produits financiers 67 67 31 9 40
Produits financiers 476 62 538 634 100 734
Intéréts des dettes financiéres 2694 609 3303 1928 8 342276
Charges financiéeres issues des placements 4 4
Charges issues juste valeur des actifs et pagsifisdiers 0
- dépots sur loyers 5 5
- cautions résidents 44 44 214 214
- instruments de couverture 37 37 2 2
Autres charges financiéres 2 2
Charges financieres 2777 609 3 386 2 153 348 2 501
Compte de liaison 227 (227) (64) 64
TOTAL (2 074) (774) (2 848) (1 455) (312) (1 767)
Note 5. Impbt sur les résultats
1. Ventilation imp6t exigible — imp6t différé
En milliers d'euros 31/12/2008 31/12/2007
Exploit.  Immo. Total Exploit. Immo. Total
Imp6ét exigible 2153 164 2 317 1332 1697 3029
Impot différé 168 (32) 136 848  (1514) (666)
TOTAL 2 821 132 2453 2180 183 2363
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2. Justification de la charge d'impo6t

En milliers d’euros 31/12/2008 31/12/2007
Résultat avant imp6t des sociétés intégrées 7 410 5999
Taux d'imp6t de la société consolidante 34.43% 34.43%
Charge d'impo6t théorique 2 551 2 065
Différences permanentes (98) 298
- Charges somptuaires et amendes 2 19
- Autres décalages permanents de charges (437) (67)
- Quote-part sur frais et charges imposables sidefides regus 38 67
- Sociétés fiscalement transparentes 2
- Déficits non activés 288 138
- Ecart de taux 11 139
Charge dimpot effective 2 453 2 363
Imp6t comptabilisé (charge) 2 453 2 363
Taux d'impot effectif 33.10% 39.39%

i

AL

I
L

Note 6. Résultat par action et résultat dilué par etion

L
Rt e ar 0 grovpeten e ewr) [T
El

Resuttat par acton avantdigon || [ ] ] 0 1 1 1

Résultat par action (en euros) 0,6069 0,4502
Nombre moyen d'actions en circulation (eltiems) (1) 7837 7627
Rl ot e | 1.1
Résultat par action (en euros) 0,6069 0,4502
Nombre moyen d'actions en circulation (&ltiems) 7837 7627

(1) Le nombre moyen d’action en circulation au &tembre 2008 : 7.642 — 7 + (400*184/365) = 7.837
Le nombre moyen d’action en circulation awd&tembre 2007 : 7.620 + (21*166/366) — 3 = 7.627
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Note 7. Ecarts d’acquisition
1. Variations des écarts d’acquisition

Acquisitions Autres

En milliers d'euros 31/12/2007 : Cessions 31/12/2008
Dotations Mouvements
Moyen Séjour France 557 5 448 6 005
Long Séjour France 17 237 3 033 20 270
Belgique 2045 2 045
Immobilier 5384 2 300 7 684
Valeur Brute 25223 10 781 36 004
Perte de valeur
Valeur N ette 25223 10 781 36 004
2. Détail des acquisitions
En milliers d’euros 31/12/2008
Total
Codt d'acquisition du regroupement d'entreprises 43 658
Achat de titres et fonds de comneerc 42 586
Frais d'acquisition 1072
Capitaux propres a la juste valeur a la date diagitjon 32 877
Ecart d'acquisition 10 781
Contribution de I'ent. acquise au résultat groupe @puis leur date d'acquisition (141)
Juste valeur des capitaux propres 31/12/2008
Immobilisations incorporelles 23 596
Immobilisations corporelles 2 291
Immobilisations financiéres 194
Stock 15 890
Clients 1218
Autres créances 1522
Disponibilités 607
Total Actif 45 315
Provisions 318
Dettes non courantes 870
Dettes courantes 2 078
Impots différés 9172
Total Passif 12 438
Juste valeur des capitaux propres 32 877

Toutes ces informations sont données de facon lglaaa prises individuellement chaque opérationedgoupement
s’avere non significative.
Au niveau du tableau de flux de trésorerie, I'impdes regroupements d’entreprises s'éleve a 4tilliérs d’euros
correspondant a :

- I'acquisition des activités pour 43 658 millie'guros

- la trésorerie nette des sociétés acquises umdliers d’euros.
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Les écarts d'évaluation correspondent aux autdsissitd’exploiter et aux réévaluations des immoatlens ainsi
gu'aux imp0ts différés associés.

Compte tenu des dates d'acquisition, le calculéests d’acquisition peut étre amenée a étre néoddurant 2009
en fonction des compléments de prix éventuels.

Les données des sociétés acquises depufsjintier 2008 sont les suivantes :

En milliers d'euros Total
Chiffre d'affaires y compris opérations internes 15194
Résultat net 729

Ces acquisitions sont décrites ci-dessous :

Institut Médical de Breteuil / Médica Fonciére Bnait
Au 24 juin 2008, le Groupe Noble Age a conclu l'aisition d’un soin de suite et de réhabilitatiotuéia Breteuil de
64 lits ainsi que de son immobilier permettant kmitation de I'activité de moyen séjour.

Les Nymphéas :
Le Groupe Noble Age, a conclu l'acquisition de 1#0des titres de la société Les Nymphéas, établesem
d’hébergement pour personnes agées dépendantéditesitué a Pacé (35).

Maison de Santé d’Epinay - Clinigest

Fin juillet, le Groupe a conclu 'acquisition de(P® des titres de la société SA Maison de Santéindyp(MSE)
ainsi que SAS Clinigest détenant elle-méme uneegpatt des titres de SA Maison de Santé d’EpinayteGsociéte
est une clinique psychiatrique d’'une capacité 16Zituée a Epinay sur Seine.

La Résidence Les Bois de Vincennes
Le Groupe Noble Age, a conclu I'acquisition de 20@les titres de la société Bois de Vincennes (foame en « Les
Toits de Vincennes »), établissement d’hébergememt personnes agées dépendantes de 17 lits.

Le Pavillon du Chesnois et le Bonjour d’lgnace

Courant 2008, le Groupe Noble Age a procédé a Uimittpn de deux fonds de commerce situés en Bedgide
capacité de 12 places de soins du jour pour ldiBawdu Chesnois et de 20 places de soins du jour |& Bonjour
d’Ignace.
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Note 8. Immobilisations incorporelles

1. Variations des immobilisations incorporelles
Les immobilisations incorporelles concernent unmaet I'activité exploitation.

En milliers d’euros 31/1pmoop THATRHONS L esslonE ) | e filites ladpioio008
Dotations Reprises Périmetre Mouvements
Concessions, brevets 430 353 27 7 -2 761
Autorisations d'exploiter 65263 23575 88 838
Autres immob. incorporelles 12 14 144 170
Avances et acomptes 529 529
Valeurs Brutes 65705 896 27 23726 -2 90 298
Amort concessions, brevets 328 93 24 7 -2 402
Amort autres immob. incorporelles 16 123 139
Amortissements 328 109 24 130 -2 541
Perte de Valeur
Valeurs Nettes 65377 787 3 23596 89 757

Les immobilisations incorporelles sont acquises$ dioeéctement soit par voie de regroupement d’'@nise.

Le groupe Noble Age a procédé a la mise en plage douveau systeme d’information courant 2008 ; des
colts de développement ont été comptabilisés enobitisations incorporelles pour un montant de 116
milliers d’euros.

L’essentiel des immobilisations incorporelles asgai correspond aux autorisations d’exploitationt dan
durée de vie a été considérée comme indéfinie. Gienles autorisations soient accordées en primpope

une durée de 15 ans, elles se renouvellent pate taeconduction sauf en cas de non respect de la
reglementation.

Il n"existe aucune immobilisation incorporelle ddafpropriété est soumise a restriction.

Aucune immobilisation incorporelle n’a été acquasemoyen de subvention publique.

2. Variations des autorisations d’exploiter

En milliers d’euros 31/12/2007 e Wit il

Dotations il Périmetre Mouvements il
Moyen Séjour France 4 930 16 290 21 220
Long Séjour France 52 867 7 025 59 892
Belgique 7 466 260 7726
Valeur Brute 65 263 28 H7n 88 838
Perte de valeur
Valeur Nette 65 263 23575 88 838
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Note 9. Immobilisations corporelles

En milliers d'euros ot il WAl e AUTES 5111212008
Dotations Reprises Perimetre  Mouvements
Terrain 147 13 870 (796) 234
Constructions 5 084 537 207 1079 (76) 6 417
Installations techniques 1279 83 291 518 1589
Autres immobilisations corporelles 10 276 5150 1744 2280 427 16 389
Autres immob. corpor. enloc. 545 39 790 1296
Immobilisations en cours 368 1072 (900) 540
Avances et acomptes 5 2 (5) 2
Valeur brutes 17 704 6 857 2281 4 747 (560) 26 467
Terrain 32 5 61 98
Constructions 1313 476 106 284 31 1998
Installations techniques 638 147 173 565 (225) 952
Autres immobilisations corporelles 4512 1318 934 415 193 6 636
Autres immob. corporelles en loc. 224 223 39 408
Amortissements 6719 2 169 1252 2 457 1) 10 092
Perte de valeur
Valeurs nettes 10985 4 688 1029 2 290 (559) 16 375
Dont Exploitatior 10 93: 16 346
Dont Immobilier 54 29

(*) Les autres mouvements correspondent a dessssigents de poste a poste.
Il n'existe aucune restriction concernant les sitde propriété d’immobilisations corporelles.
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Note 10. Immobilisations financiéres
1. Variations des immobilisations financieres

En milliers d’euros 31/12/2007 Acquisitions Diminutiors Va,rlgthns s 31/12/2008
de périmétre Mouve ments
Titres de participations 23 82 7 98
Titres disponibles a la vente (1) 303 303
Créances rattachées 43 53 96
Préts 1 27 30 46 44
Dépdts et cautionnements 420 492 145 75 11 853
Autres immobilisations financiéres 93 47 46
Sicav nanties (2) 321 (321)
Intéréts courus sur préts 3 70 (73)
Valeurs brutes 1208 654 229 191 (383) 1441
Dépréciation 6 6
Valeurs nettes 1202 654 229 191 (383) 1435
Dont Exploitation 1190 653 228 191 (383) 1422
Dont Immobilier 12 1 13

(1) Titres de la SC Financiére Vertavienne 44 dé&egmar Sarl La Chézaliére destinés a la venteuésadu codt
d’acquisition. Il n’existe aucun contrat entre tegpe et cette société.

(2) Des Sicav nantis a hauteur de 300 milliers wbsuau profit de la Caisse d'épargne ont été rsddas en
immobilisation financiére au 31 décembre 2007. hatissement de ce ces titres a été levé début 2@88Sicavs
sont considérés comme de la trésorerie et équigadientrésorerie au 31 décembre 2008.

(3) Les autres mouvements correspondent a desssecients de compte a compte et a la juste valeur de
immobilisations financiéres.

L’échéancier des immobilisations financiéres s’gsalcomme suit :

Echéancier <1 an 1a5 ans >5 ans Total
Valeurs brutes au 31/12/2007 408 237 563 1208
Valeurs brutes au 31/12/2008 118 652 671 1441

2. Détail des titres de participation et non colithés

En milliers d'euros 31/12/2008 31/12/2007
Titres Créances Titres Créances
SARL Untxin 7.5 7,5
SARL IMB 7.5
SARL IMP 7.5 7,5
SA Medica Fonciéere 49 Pour mémoire Pour mémoire
SA Medica Fonciére 28 1 96 1 43
LNAS 37
LNAR 37
SARL Résidence M 7,5
TOTAL 98 96 24 43
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La société Sarl Untxin n'est pas consolidée cas sativité a ce jour. Les sociétés Médica Fonci&rest Médica
Fonciére 28 ne sont pas consolidées du fait d'angcfpation non significative, de I'absence detcble, de risques
et avantages liés a ces sociétés ou aux biendeguttiennent directement ou indirectement p&rteupe le Noble

Age.

La SARL Institut Médical de Breteuil (IMB) est caiglée depuis le 30 juin 2008 ; en effet, elle guas fin juin

2008 des autorisations d’exploiter situées a Biketeu

Note 11. Impébts différés

Autres mouvements

En milliers d'euros 31/12/2007 Résultat ) 31/12/2008
Impéts différés actifs 278 255 52 585
Impéts différés passifs 22 748 391 5027 28 166
Impots différés nets (22 470) (136) (4 975) (27 581)

Les impbts différés passifs relatifs aux opératiamsnobilieres

décembre 2008 contre 4.976 milliers d’euros aué&fethbre 2007

correspondent a 3.519 milliers d'euru 31

Echéancier < 12 mois > 12 mois Total
au 31/12/2007 251 (22 721) (22 470)
au 31/12/2008 124 (27 705) (27 581)
L | | Autres
En milliers d'euros 31/12/2007 Produits Charges 31/12/2008
mouvements (1)

Déficits activés 760 86 21 867
Divergences fiscales 102 358 16 476
Opérations de retraitements (271) 580 131 (720)
Autorisations d'exploiter (17 994) (6 915) (24 909)
Ecart d'évaluation stock immobilier (5 067) 1772 (3 295)
Impots différés nets (22 470) 444 580 (4 975) (27 581)
(1) Dont impdts différés passifs liés aux variati@u périmetre : 9.172 milliers d’euros.
Note 12. Stocks et en-cours de production
En milliers d'euros 31/12/2008 31/12/2007

Exploit. Immo. Total Exploit. Immo. Total
Matieres premiéeres 642 642 481 481
En cours biens 46 730 46 730 31048 31048
Produits finis 383 383 55 55
Valeur brutes 642 4y 113 @ 4y (55 481 31103 31584
Dépréciations 863 863 294 294
Valeur nette 642 46250 46 892 481 30809 31290
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Les encours de production correspondent aux cofiggeges sur les opérations immobilieres selon leauiv
d’avancement. Les produits finis ont également &rak opérations immobiliéres a hauteur de lot®aéh mais non
vendus. Les garanties données sur les stocksratigtiées en Note 25 du présent document.

Le montant des stocks dont le Groupe s’attend aurger au-dela de 12 mois s’éleve a 4.127 milldesuros a la
cléture et & 12.252 milliers d’euros a I'exercicégedent.

Les dépréciations de stocks s’analysent comme suit

Reprises Reprises nor Variation de

En milliers d'euros 31/12/2007 Dotations Autres Mvts 31/12/2008

utilisées utilisées  périmeétre
Exploitation
Immobilier 294 751 65 (247) 863
TOTAL 294 751 65 (247) 863
Note 13. Clients et comptes rattachés
En milliers d'euros 31/12/2008 31/12/2007

Exploit. Immo. Total Exploit. Immo. Total

Valeurs brutes 6924 16460 23384 4474 19185 23659
Dépréciations 226 226 252 252
Valeurs nettes 6 698 16 460 23 158 4222 19185 23407

Toutes les créances clients sont a échéance a diaiman.

Les dépréciations des comptes clients s'analysemhte suit :

En milliers d'euros 31/12/2007 Dotations Re_‘?”?es Repnsgs r,lor i 31/12/2008
utilisées utilisées  Mouvements

Exploitation 252 112 138 226
Immobilier
TOTAL 252 112 138 226
Note 14. Autres créances et comptes de régularisati
En milliers d'euros 31/12/2008 31/12/2007

Exploit. Immo. Total Exploit. Immo. Total
Créances sociales 86 86 197 197
Créances fiscales hors IS 1662 1952 3614 1470 1562 3032
Créances IS 597 20 617 355 21 376
Autres créances diverses 2719 9 2728 1585 873 2458
Charges constatées d'avance 472 11 483 435 2 437
Valeurs brutes 5536 1992 7 528 4042 2 458 6500
Dépréciations 1 1 1 il
Valeurs nettes 5535 1992 7 527 4041 2 458 6499

Toutes les créances et comptes de régularisatitraame échéance inférieure a un an.
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Les dépréciations des autres créances et comptégualarisation s'analysent comme suit :

En milliers d'euros 31/12/2007 Dotations Re_pn?es Repr:s_e_s r,10r i 31/12/2008
utilisées utilisées Mouvements

Exploitation 1 1

Immobilier

TOTAL 1 1

Note 15. Trésorerie et équivalents de trésorerie

En milliers d’euros 31/12/2008 31/12/2007

Exploit.  Immo. Total Exploit. Immo. Total

Valeurs mobilieres de placement 1 1
Dépréciation

VMP (valeur nette) 1 1
Disponibilités 1510, 2577 14 088 11 860 ¥ 794 | 19654
Trésorerie et Equivalents de trésorerie 11 512 2577 4089 11 860 7794 19654

Les valeurs mobilieres de placement corresponddas&icav monétaires et sont évaluées a la jatgary

La trésorerie du groupe s’analyse comme suit :

En milliers d’euros 31/12/2008 31/12/2007

Exploit. Immo. Total Exploit. Immo. Total
Trésorerie a l'ouverture 11 199 1423 12622 15382 2889 18271
Trésorerie et équivalents de trésorerie 11 860 7794 19654 15387 4140 19 527
Concours bancaires courants (661) (6371) (7032) (55 (5221) (5 226)
Reclassement 3970 397C
Trésorerie a la cloture 11 476 634 12110 11199 1423 12622
Trésorerie et équivalents de trésorerie 11512 2577 14089 11860 7794 19 654
Concours bancaires courants (36) (1943) (1979) (661) (6371 (7 032)
Variation de trésorerie 277 (789) (512) (4183) (1466) (5649)

Note 16. Capitaux propres du Groupe

1. Composition du capital social
Au 31 décembre 2008, le montant du capital so@dhdsociété Le Noble Age s'éléve a 16 084 282 swit 8 042
141 actions de 2 euros de valeur nominale.

L'’AGE du 23 juin 2008 a délibéré sur 'augmentatide capital de 800 000 euros correspondant a kicnéde

400 000 actions nouvelles ordinaires de 2 euros auppression du droit préférentiel de souscriptibréserver la
souscription a la société GROUPAMA CENTRE ATLANTIQU Ces actions nouvelles sont soumises aux
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dispositions statutaires et sont assimilés auxoret@nciennes et jouiront des mémes droits endtes le droit aux
dividendes.

L'objectif du Groupe Noble Age lorsqu’il gére soapital est d’assurer sa capacité a continuer sploigadion et
d’assurer son développement

2. Prime d’émission
La prime d’émission de la société Le Noble Ageésiéla 17 300 346 euros a la cl6ture soit a une eogtion sur la
période de 6 267 667 euros correspondant a :

- l'augmentation de capital constatée par le CoriBAdministration en date du 30 juin 2008 pour un
montant de 6 400 000 euros correspondant aux 40@€ibns nouvelles.

- déduction faite des frais, droits, honoraireggidts liés a I'ouverture du capital pour un momtde 132
333 euros dont une économie d'impét de 66 157 euros

3. Actions Propres

Au 31 décembre 2008, le groupe Le Noble Age dété@nbdt7 actions propres, qui viennent en déduatasiréserves
consolidés pour un montant de 81 milliers d’euros.

A la cléture de I'exercice précédent, les résepmwsolidées étaient impactées d’'un montant de 6i@rsid’euros
correspondant a 3.158 actions auto-détenues.

4, Dividendes
En milliers d'euros 31/12/2008 31/12/2007
Dividendes comptabilisés au cours de la périodememndistribut.aux actionnaires Néant N éant
Dividendes proposés et non comptabilisés Néant N éant
5. Titres par catégories

31/12/2008 31/12/2007
Nombre total d'actions 8042 141 7642141
Nombre total d'actions émises et entierement lipgré 8042 141 7642141
Nombre total d'actions émises et non entieremégtrdées aucune aucune
Nombre total d'actions ordinaires 3391 729 3830619
Nombre total d'actions a droit de vote double 4650 412 3811522
Valeur nominale en euro de l'action 2,00 2,00
Capital social en euros 16 084 282 15284282
Actions de la société détenues par le groupe 7 147 3158
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Note 17. Engagements de retraite et avantages assés

En milliers d’euros 31/12/2008 31/12/2007
Engagements a l'ouverture 540 313
Variations de périmetre 308 145
Colts des services rendus 94 102
Codt financier 39 12
Gains et pertes actuariels (42) 32)
Dont variations actuarielles 20 26
Dont nouvelles entrées 6 6
Dont sorties de I'exercice (64) (64)
Engagements a la cléture 939 540
Dont Exploitation 939 540

Dont Immobilier

Echéancier <1 an >1abans >5ans Total
Engagements au 31/12/2007 40 398 102 540
Engagements au 31/12/2008 101 195 643 939

Les modalités de calcul de la provision pour engages de retraite sont les suivantes :

Indic ateurs 31/12/2008 31/12/2007
Taux d'actualisation 4,56% 4,52%
Evolution des salaires 3% 3%
Table de mortalité INSEE 2007 INSEE 2006
Age de Départ 65 ans 60 ans
Taux de charges sociales 50% 50%
M odalité de Départ Volontaire Volontaire

Note 18. Provisions pour risques et charges

V ariation de Autres

En milliers d’euros 31/12/2007 Dotations Reprises (*) i 31/12/2008
périmétre _mouvement:

Litiges sociaux 494 383 419 458

Autres provisions pour charges 62 250 56 10 266

TOTAL 556 633 475 10 724

(*) Dont reprises de provisions utilisées : 366 K€

Ces postes n’enregistrent aucun avantage a lomg ter aucune indemnité de fin de contrat.

Les provisions pour risques et charges concernestabntentieux en cours. Les échéances de cesntiente
interviendront pour la plupart en 2009. Les morggmbvisionnés ont été définis au cas par cas éggreervices
concernés du Groupe et les conseils en charge ddassiers. Par ailleurs, aucun remboursement atestdu et
aucun actif n'a été comptabilisé.

Compte tenu des échéances des provisions, il téepés d’actualisation.
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Note 19. Emprunts et dettes financiéres non courast
En milliers d'euros 31/12/2008 31/12/2007

Exploit. Immo. Total Exploit. Immo. Total

Emprunts aupres des établissements de crédits 58 041 58 041 41309 41 309
Cautions résidents 3 009 3 009 2 806 2 806
Autres dettes financiéres diverses 312 312 278 278
Contrats de location financement 626 11 637 203 21 224
Instruments financiers 5 5

TOTAL 61 993 11 62004 44596 21 44617
En milliers d'euros 31/12/2008 31/12/2007

Exploit. Immo. Total Exploit. Immo. Total

De plusde 1 an a 5ans 31974 11 31985 23471 21 23 492
Supérieur & 5 ans 30 019 30019 21125 21 125
TOTAL 61 993 11 62004 44596 21 44 617

L’ensemble des dettes courantes et non courargrealgse comme suit :

En milliers d'euros 31/12/2007 Souscript®  Rembst Yar-de AUlres 5411212008
périmetre  Mvts (*)

Emprunts aupres des établts de

crédits 46511 23 435 5518 638 65 066
Cautions résidents 4210 2 373 2142 81 (8) 4 514
Autres dettes financiéres diverses 278 50 39 24 313
Contrats de location financement 321 223 789 887
Crédit promoteur 18231 15 948 364 33 815
Concours bancaires courants 7043 (5064) 1979
Instruments financiers (11) 16 5
Intéréts courus non échus 315 218 533
TOTAL 76 898 41 806 8 286 743 (4 049) 107 112
Courants 32281 45 109
Non courants 44617 62 004

(*) Les autres mouvements correspondent a la jatur des dettes financiéres et au reclassemepiste a poste.
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La structure de I'endettement liée aux empruntsetalslissement de crédit se présente comme suit :
E%
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Tous ces éléments figurent au colt amorti a I'etioaples caut|ons résidents actualisés au taux5e% pour
I'exercice clos au 31 décembre 2008

En milliers d’euros 31/12/2008 31/12/2007
Cautions résidents a la valeur historique 5 009 4690
Cautions résidents a la valeur actualisée 4514 4210
Impact de la juste valeur 495 480

Note 20. Autres éléments non courants

Les autres éléments non courants concernent deergidns d’'investissement associés a des immotidisa dont
leurs reprises sont liées aux rythmes des actifecéss. Ces subventions d’'investissement s’éleaed22 milliers
d’euros au 31 décembre 2008 et & 442 milliers d'garla cldture précédente.

Note 21. Emprunts et dettes financiéres courants

En milliers d'euros 31/12/2008 31/12/2007

Exploit. Immo. Total Exploit. Immo. Total
Emprunts auprés établissements de crédit 7 025 7 025 5202 5 202
Cautions résidents 1 505 1 505 1404 1404
Autres dettes financiéres diverses 1 1
Contrats de location financement 241 10 251 87 10 97
Crédit promoteur 33815 33 815 18 231 18 231
Concours bancaires courants 36 1943 1 979 661 6371 7 032
Intéréts courus non échus 392 141 533 196 119 315
TOTAL 9200 35909 45109 7550 24 731 39981
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Note 22. Autres dettes et comptes de régularisation

En milliers d'euros 31/12/2008 31/12/2007

Exploit.  Immo. Total Exploit. Immo. Total
Fournisseurs dimmobilisations 426 25 451 26 549 575
Dettes fiscales hors IS 2 738 2 066 4 804 2 358 3084 5 442
Imp6t société exigible 162 4 186 4 348 327 1331 1 658
Dettes sociales 10 749 36 10 785 7 972 22 7 994
Autres dettes diverses 2 828 6 2 834 1015 1 015
Produits constatés d'avance 2 306 4108 6 414 1436 12484 13920
TOTAL 19209 10427 29636 13134 17470 30604

Toutes les autres dettes et comptes de régularisstint & une échéance inférieure a un an.

Note 23. Instruments financiers

Le Groupe Noble Age a souscrit deux swaps de téimda couvrir son endettement & taux variable :
- Montant couvert 3 861 milliers d’euros au tawx4d47 % jusqu’'au 31/05/2010
- Montant couvert 3 828 milliers d’euros au taux4d48 % jusqu’au 31/05/2012.

La juste valeur de ces instruments financiers aul@&¥embre 2008 impacte les capitaux propres dupgrgour 5

milliers d’euros

Note 24. Contrat de construction

Pour les opérations de promotion sur des réhatmiita d'immobiliers et les créations réaliséesrgarne, les impacts

dans le compte de résultat et le bilan s’analyaes :

En milliers d'euros 31/12/2008 31/12/2007

Produits comptabilisés 40 315 13 739
Montant des travaux en cours 830 159
Co(t total des opérations 48 665 20 010
Colts engagés 33 552 13431
Marge globale attendue 1698 523
Marge comptabilisée 1361 325
Montant d( par les clients 12 431 3972
Produits constatés d'avance 3051 346
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Note 25. Engagements hors bilan
1. Engagements donnés et recus

En milliers d'euros 31/12/2008 31/12/2007
Cautions Noble Age données sur montants initiawxefeprunts 19 236 13316
Nantissement de fonds calculés sur le capitalmediades emprunts 14 813 13103
Nantissement de titres s/ stés consolidées calsulde capital restant di ¢ 35 599 46 062
emprunt
Nantissement des valeurs mobilieres de placements 300
Privileges de préteur de deniers 88
Garanties données sur les préts promoteur 31680 34 480
Cautions Noble Age 16 880 16 880
Hypothéques et Privileges ddgur de deniers 14 800 17600
Garanties données sur les loyers 1297 1729
Cautions bancaires aux pragiiés immobiliers 794 948
Cautions Noble Age aux profariges immobiliers 503 781
Engagements contractuels pour acquisition d'imnggbibns incorporelles 596 Néant
Engagements contractuels pour acquisition d'imrigabibns corporelles 22 Néant
Engagements donnés (non actualisés) 103 243 109 078
Cautions bancaires 794 948
Engagements recus (non actualisés) 794 948
2. Contrats de location simple
Ensembles immobiliers (en milliers d'euros) 31/12/2008 31/12/2007
Montant des loyers comptabilisés sur I'exercice 21 206 17119
Loyers a moins d'un an 23 975 18547
Loyers a plus d'un an et moins de 5 ans 95 646 73859
Loyers a plusde 5 ans 85 564 63118
Total des paiements minimaux futurs (non actualisés 205 185 155524

Avant 2007, les loyers étaient principalement irgexsur l'indice du colt a la construction. Compgaut de
I'évolution de cet indice, le Groupe Noble Age axduoit une campagne courant 2007 de signature déasraux
baux commerciaux. Ces négociations ont conduitrais® en place d'indice composite ayant pour aefetaitriser

la revalorisation annuelle des loyers. L'impactagalorisation des loyers sur 2009 serait inféried%.
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3. Contrats de location financement

Contrats de location financement 31/12/2008 31/12/2007
Exploit. Total Exploit. Immo. Total
Valeur d'origine des biens en location 48 1296 97 4 48 545
Loyers conditionnels comptabilisés 13 269 108 11 119
Loyers restant a payer
a moins d'un an 13 300 111 13 241
deunabs ans 15 747 255 28 283
a plus de 5 ans
Restrictions contractuelles Néant Néant Néant N éant
4. Actifs et passifs éventuels
31/12/2008 31/12/2007
Actifs éventuels Néant Néant
Passifs éventuels Néant Néant

5. Droit Individuel a la Formation (DIF)

Conformément aux dispositions de la loi N° 2004-8814 mai 2004 relative a la formation professidieneontinue,
les salariés des sociétés francaises du groupe camigat de travail a durée indéterminée bénéfictBun droit
individuel a la formation d’'une durée de vingt hresupar an, cumulable sur une période de six anderke de ce
délai de six ans, et a défaut de son utilisatiotodeou partie, le DIF est plafonné a cent vingtites.

Le droit individuel a la formation s’éleve a la tlée & 91 346 heures valorisées a 958 milliersrd®(base : taux de
salaire net par salarié) et & I'exercice précédeés87 milliers d’euros pour 58 535 heures.

Note 26. Autres informations

1. information sectorielle

Moyen

En milliers d'euros Long Séjour i Immobilier Autres TOTAL
Seéjour

Données au 31/12/2008

Chiffre d'affaires 93 358 18 824 14354 31 199 107 157 842

EBITDA 8739 857 1289 1951 (66) 12770

Résultat opérationnel 7520 645 1182 1183 (271) 10259

Résultat net des sociétés intégrées 4815 81 649 277 (865) 4957

Actifs économiques testés 72820 25 745 9074 28 1557 109224
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Moyen

En milliers d'euros Long Séjour Sjour Belgique  Immobilier Autres TOTAL
Données au 31/12/2007

Chiffre d'affaires 72870 9 257 12632 25 523 217 120499
EBITDA 7214 612 925 1030 130 9911
Résultat opérationnel 6160 268 760 801 (223) 7766
Résultat net des sociétés intégrées 3707 295 399 306 (1071) 3636
Actifs économiques testés 63033 7 054 9490 36 587 80 200

2. Entreprises liées

La liste des filiales du Groupe figure en poirde® présents états financiers.

Les transactions entre la société mére et sekefilainsi que celles entre les filiales sont élémmlors du processus

de consolidation.

Les transactions et les soldes entre les sociétdsrdupe, les principaux dirigeants et les autiasigs liées sont

détaillés ci-dessous :

En milliers d'euros 31/12/2008 31/12/2007
Charges

Loyer 2 544 2537
Assistance technique et mandat de vente 1142 823
Produits

Ventes - travaux facturés 4 13
Mandat d'assistance gestion 5 5
Production stockée 1142 609
Bilan

Travaux en cours 24
Stocks 1142 609
Clients 2
Fournisseurs 478 310
3. Rémunération des dirigeants

En milliers d'euros 31/12/2008 31/12/2007
Rémunérations allouées 379 390
Jetons de présence 13 11
TOTAL 392 401

Aucun avantage spécifique en matiére de rémunésatiidférées, indemnités de départ et engagementstchite
complémentaire n’a été mis en place au bénéficerdeslataires sociaux.
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4. Notes sur le tableau de flux de trésorerie

La marge brute d’autofinancement peut s’analysdaaeaniére suivante :

En milliers d'euros 31/12/2008 31/12/2007
Marge brute d'autofinancement 7 650 4 452
Impét société 2 317 3029
Codt endettement financier net 2848 1767
Marge brute d'autofinancement avant IS et endettema financier 12 815 9 248
Imp6t société payé (1) (79) (1 593)
Co(t financier payé (2 585) (1 938)
Marge brute d'autofinancement apres IS et endettenm financier 10 151 5717
Variation du besoin en fonds de roulement (1 937) 5908
Flux net de trésorerie généré par l'activité 8 214 11 625

(1) En 2007 : Incidence fiscale du paiement delles palue sur cession d’une opération immobilierBe&auville
expliquant & elle-seule l'inversion de tendancend’wpériode a l'autre, des flux nets de trésoredaéges par
l'activité.

Les autres produits et charges s'analysent de taémasuivante :

En milliers d'euros 31/12/2008 31/12/2007
Autres produits et charges calct 80 (724
Gains et pertes latentes liés aux variations de jesleur 18 (96)
Plus ou moins de value de cession 67 50
Autres produits et charges 165 (770)
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17.2 Comptes consolidés au 31 décembre 2007 aux nornieRS

17.2.1 Bilan
Cette information a été publiée dans le documeméffzence le 03 juillet 2008 sous le numéro R88-6t est
consultable sur le site de 'AMRvivw.amf-france.oryjou sur celui de la sociéténfrw.groupenobleage.com

17.2.2 Compte de résultat
Cette information a été publiée dans le documeméffgence 03 juillet 2008 sous le numéro RO8-@8dst
consultable sur le site de 'AMRvvw.amf-france.oryyou sur celui de la société (www.groupenobleage)co

17.2.3 Tableau de variation des capitaux propres
Cette information a été publiée dans le documeméfégence le 03 juillet 2008 sous le numéro RBB-6t est
consultable sur le site de 'AMRvivw.amf-france.orjyou sur celui de la société (www.groupenobleage)co

17.2.4 Tableau des flux de trésorerie nette
Cette information a été publiée dans le documeméfégence le 03 juillet 2008 sous le numéro RBB-6t est
consultable sur le site de 'AMRvivw.amf-france.orjyou sur celui de la société (www.groupenobleage)co

17.2.5 Méthodes comptables et notes explicatives
Cette information a été publiée dans le documeméfégence le 03 juillet 2008 sous le numéro RBB-6t est

consultable sur le site de 'AMRvvw.amf-france.orjjou sur celui de la société (www.groupenobleagae)co

Document de référence 2008 Page 194 sur 245



17.3 Comptes consolidés au 31 décembre 2006 aux nornieRS
17.3.1 Bilan

Cette information a été publiée dans le documetitade le 19 juin 2007 sous le numéro R.07-113tatansultable
sur le site de I'AMF Wwww.amf-france.or§you sur celui de la sociéténfvw.groupenobleage.com

17.3.2 Compte de résultat

Cette information a été publiée dans le documefttade le 19 juin 2007 sous le numéro R.07-113tatansultable
sur le site de I'AMF Wwww.amf-france.orjjou sur celui de la sociéténrw.groupenobleage.com

17.3.3 Tableau de variation des capitaux propres

Cette information a été publiée dans le documetitade le 19 juin 2007 sous le numéro R.07-113tatansultable
sur le site de I'AMF Wwww.amf-france.orjou sur celui de la sociéténrw.groupenobleage.com

17.3.4 Tableau des flux de trésorerie nette

Cette information a été publiée dans le documetitade le 19 juin 2007 sous le numéro R.07-113tetansultable
sur le site de 'AMF Wwww.amf-france.orfyou sur celui de la sociéténfvw.groupenobleage.com

17.3.5 Méthodes comptables et notes explicatives

Cette information a été publiée dans le documefttade le 19 juin 2007 sous le numéro R.07-113tatansultable
sur le site de I'AMF Wwww.amf-france.orjou sur celui de la sociéténrw.groupenobleage.com
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17.4 veérification des informations financiéres historiques

17.4.1 Rapports des Commissaires aux comptes relatifeadtcice clos le 31 décembre 2008
A Mesdames et Messieurs les actionnaires,
En exécution de la mission qui nous a été configesptre assemblée générale, nous vous présenitnesrapport
relatif & I'exercice clos le 31 décembre 2008,:sur
- le contrble des comptes consolidés de la so8iAtEE NOBLE AGE, tels qu'ils sont joints au préseapport ;

- la justification de nos appréciations ;
- la vérification spécifique prévue par la loi.

Les comptes consolidés ont été arrétés par vomsdilad’Administration. Il nous appartient, suase de notre
audit, d'exprimer une opinion sur ces comptes.

| - OPINION SUR LES COMPTES CONSOLIDES

Nous avons effectué notre audit selon les norneectice professionnel applicables en France naases requierent la
mise en ceuvre de diligences permettant d'obtessutance raisonnable que les comptes consolidésnmeortent pas
d'anomalies significatives. Un audit consiste dfieér par sondages ou au moyen d'autres méthodesékbction, les
éléments justifiant des montants et informatiogsrint dans les comptes consolidés. Il consisterdgat a apprécier les
principes comptables suivis, les estimations ditatif’es retenues et la présentation d’ensemblecdegptes. Nous
estimons que les éléments que nous avons colEmésuffisants et appropriés pour fonder notraiopi

Nous certifions que les comptes consolidés de ridoe sont, au regard du référentiel IFRS tel qofaé dans I'Union
Européenne, réguliers et sincéres et donnent wegeifidéle du patrimoine, de la situation finareiginsi que du résultat
de I'ensemble constitué par les personnes et otitdiprises dans la consolidation.

Sans remettre en cause I'opinion exprimée ci-dessuss attirons votre attention sur les notes 221%19 et 2.5.23 de
'annexe qui exposent les changements de méthodestables intervenus au cours de I'exercice.

Il - JUSTIFICATION DES APPRECIATIONS

En application des dispositions de larticle L.&3lu Code de commerce relatives a la justificatiten nos
appréciations, nous portons a votre connaissasagdenents suivants :

Comme indiqué dans la note 2.4.1 de I'annexe,derBarrété de ses comptes consolidés, le groupQBLE AGE
est conduit a effectuer des estimations et a fagmdés hypothéses qui concernent notamment laisafion des
écarts d’acquisition (note 2.5.5), des actifs imitieds (note 2.5.5), des imp6éts différés (note2L}.de I'application
de la méthode de I'avancement (note 2.5.19), efpd@asions pour indemnités de départ a la retr@tae 2.5.12).
Nos travaux ont consisté a apprécier les donnésdyypothéses et le caractére raison