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RENSEIGNEMENTS CONCERNANT L’ACTIVITE DU GROUPE

Présentation du groupe Kaufman & Broad

MESSAGE DU PRESIDENT

Chers actionnaires,

2009 a été une année de transition. Le marché du logement, soutenu par les mesures
gouvernementales en faveur des premiers acquéreurs et des investisseurs, a montré des signes
positifs alors que le marché de I'immobilier d’entreprise a continué de se dégrader.

2010 se présente dans de meilleures conditions malgré un contexte économique et social toujours
difficile.

C’est avec beaucoup de détermination que Kaufman & Broad aborde 2010, avec la volonté de se
redévelopper dans les grandes villes de France et de consolider sa situation financiere.

GUY NAFILYAN,
Président-Directeur Général
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RENSEIGNEMENTS CONCERNANT L’ACTIVITE DU GROUPE

Présentation du groupe Kaufman & Broad

1.1. Présentation du groupe Kaufman & Broad

La société et ses filiales (ensemble le « groupe » ou « Kaufman
& Broad ») exercent en France depuis plus de quarante ans
une activité de développeur-constructeur de maisons
individuelles en villages (maisons individuelles groupées),
d’appartements, de résidences de services (d’affaires, de
tourisme ou d’étudiants) ainsi qu’une activité d’lmmobilier
d’entreprise.

Depuis sa création en 1968, Kaufman & Broad a construit dans
I’'Hexagone, pres de 75 500 logements et 480 000 m? de
bureaux et locaux d’activité.

Kaufman & Broad est I'un des premiers constructeurs de
logements (maisons individuelles en villages et appartements)
en France. Historiquement, son premier marché est I'lle-de-
France. Aujourd’hui, les Régions représentent plus de 60 %
des réservations de logements.

Depuis sa création et jusqu’au 10 juillet 2007, Kaufman &
Broad était une filiale de KB Home I'un des premiers
développeurs-constructeurs de maisons individuelles aux
Etats-Unis. KB Home avait été aux Etats-Unis I'un des
premiers acteurs du marché de I'immobilier a comprendre
I'importance de la marque et de I'effet de taille et a en faire I'un
des éléments essentiels de sa stratégie. Cette stratégie a
permis a Kaufman & Broad de s’établir comme I'un des leaders
de la profession.

Kaufman & Broad intervient a toutes les étapes de la réalisation
d’un programme immobilier : de la recherche fonciere a la
commercialisation des logements en passant par la conception
du projet, le dépbt du permis de construire et le service apres-
vente. La construction est réalisée par une entreprise générale
ou par des entreprises en corps d’état séparés.

Kaufman & Broad est un développeur-constructeur qui a pour
politique :

* de ne pas acheter de terrain a titre spéculatif mais de procéder
seulement aux achats nécessaires a son développement ;

° de ne pas anticiper, dans ses acquisitions foncieres, de
hausse significative des prix de vente mais de se concentrer
sur la conception et la qualité de ses produits ;

e de se faire communiquer les plans de financement de ses
clients pour s’assurer de leur capacité a financer leur
acquisition ;

* de s’assurer que la charte d’éthique qu’il a élaborée et qui est
signée par I'ensemble des collaborateurs du groupe et qui
gouverne les relations de son personnel avec ses clients, ses
sous-traitants et ses fournisseurs et plus généralement avec
I’'ensemble des interlocuteurs du groupe est bien respectée ;

e de s’attacher a ce que ses projets respectent I'environnement.

Le nom de Kaufman & Broad est un facteur clé de succes,
dans un marché concurrentiel, pour trois raisons principales :

e il favorise un acces privilégié au foncier ;

e il suscite une certaine fidélisation des clients sur le long

terme (les premiers acheteurs sont des seconds acheteurs
potentiels) ;

e et surtout il peut accélérer le rythme de commercialisation, ce
qui limite le risque financier de chaque projet et permet au
groupe d’optimiser sa rentabilité.

Le groupe destine ses produits aux accédants a la propriété
et aux investisseurs privés et publics (opérateurs sociaux,
foncieres, ...). Le groupe commercialise ses maisons
individuelles sous la marque Kaufman & Broad et ses
appartements sous la marque Kaufman & Broad (ou le cas
échéant Résidences Bernard Teillaud a Grenoble et Malardeau
a Toulouse).

Kaufman & Broad offre a ses clients la possibilité d’emménager
dans un logement prét, qu’ils ont pu personnaliser grace au
large choix d’options qui leur sont proposées. Depuis 1998,
Kaufman & Broad a ainsi mis a la disposition de ses clients des
showrooms (ou « Espaces Déco ») ou les clients peuvent voir,
choisir et acheter les options qui leur sont proposées dans le
cadre des réalisations du groupe.

Enfin, depuis quelques années, le groupe développe des
opérations de résidences de tourisme, d’affaires et d’étudiants.

Depuis le 10 juillet 2007, Kaufman & Broad SA est détenue
majoritairement par Financiere Gaillon 8, une société
ultimement contrélée par des fonds gérés par PAI partners
(PAl). PAI a en effet acquis a cette date la participation de KB
Home et un complément de titres aupres de Guy Nafilyan
(Président-Directeur Général de Kaufman & Broad SA) lui
conférant un bloc de controle de 50,28 % du capital. A I'issue
de I'offre publique d’achat simplifiée déposée par Financiere
Gaillon 8 conformément aux articles 234-2 et 233-1, 2° du
Reglement général de I'AMF, PAI est devenue titulaire de
6 499 921 actions complémentaires du groupe. KB Home
n’est plus présent au capital et Financiere Gaillon 8 détenait
au 31 aolt 2007, 17 701 681 actions représentant autant de
droits de vote Kaufman & Broad, soit 79,46 % du capital.

["évolution de la participation de PAI depuis 2007 est décrite
plus en détail a la section 5.3.1. « Actionnariat de la société au
30 novembre 2009 et évolution sur trois ans ».

PAI figure parmi les principaux acteurs européens du Private
Equity. PAI gere et conseille des fonds d’investissements
dédiés aux opérations LBO pour un montant global de
8 milliards d’euros. Depuis 1998, PAl a réalisé 35 opérations de
LBO dans 9 pays européens. PAI se concentre sur les
transactions d’une valeur supérieure a 500 millions d’euros
dans lesquelles il réalise des investissements en capital
généralement compris entre 100 et 500 millions d’euros. PAI
partners investit dans des secteurs en consolidation et sur des
marchés dont la croissance est relativement peu sensible aux
aléas des cycles économiques et financiers.

Les activités de la société PAI sont décrites plus en détail a la
section 5.3.3. « Personnes morales détenant le contréle de la
SOciété ».
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RENSEIGNEMENTS CONCERNANT L'ACTIVITE DU GROUPE

Présentation du groupe Kaufman & Broad

1.1.1. HISTORIQUE

1.1.1.1. Les dates clés

Créée en 1968, Kaufman & Broad SA est cotée en Bourse sur NYSE Euronext depuis février 2000.

Création de Kaufman & Broad - :
SA en France 1968 oy

Livraison de la premiere maison 1970
en Région parisienne

Acquisition de SMCI 1997
-

Kaufman & Broad

cotée a la Bourse de Paris.
Acquisition de Frank Arthur, Sefima,
First Promotion et Sopra Promotion

Acquisition de Foncier Investissement m 5
et du groupe Avantis

Acquisition de Lotibat 2005

1.1.1.2. Les origines

En 1968, la société commence par développer en France des
opérations de maisons individuelles en villages et livre sa premiere
maison en 1970 dans la région parisienne. Le groupe s'installe a
Lyon et a Marseille en 1972, puis a Francfort et Bruxelles en
1973, avant de se retirer de ces marchés et de recentrer son
activité sur la région fle-de-France a partir de 1983.

1.1.1.3. La politique de croissance externe

A partir de la 2¢m moitié des années 1980, Kaufman & Broad
entame une politique de croissance interne et externe avec
I'acquisition, en 1985, de Bati Service, une société qui réalise
des maisons individuelles en villages destinées aux premiers
acheteurs, puis I'acquisition en 1995 du fonds de commerce
et de certains actifs de son principal concurrent, la société
Bréguet, spécialisée dans la réalisation de maisons individuelles
en villages pour un montant global de 11 millions d’euros.

En ao(t 1997, Kaufman & Broad acquiert aupres du CDR les
principaux actifs (participations dans treize sociétés civiles

Création de KB Home
1957 a Détroit

m Cotation de KB Home
sur le New York Stock Exchange
~

Acquisition de Bati Service,
création de la division
Appartements et Bureau

T m Acquisition de Résidences
=8 Bernard Teillaud

by
Fa m Acquisition
P de Euro Immobilier
;

' Prise de participation au sein

! du groupe Seniors Santé.
Acquisition d’une participation
majoritaire au capital

2007 de Kaufman & Broad par

PAl partners

immobilieres) de la société de Missions et de Coordinations
Immobilieres (SMCI) et de la societé CFP-SMCI qui réalise des
appartements dans les grandes métropoles frangaises (Paris,
Marseille, Lyon, Strasbourg, Rouen et Besangon) ainsi que les
passifs y afférents. Cette acquisition a été réalisée pour un
montant net de 2 millions d’euros qui tenait compte de la
reprise des actifs et des passifs.

Au 2¢me semestre 1999, Kaufman & Broad acquiert la société
Park et ses filiales (SNC Park Promotion, SNC Park Rénovation
et les SCI hébergeant leurs programmes d’appartements),
spécialisée dans la réalisation d’opérations d’appartements en
fle-de-France pour un prix global d’environ 15,5 millions
d’euros. Quatre acquisitions ont été réalisées en 2000, dont
deux (Frank Arthur Promotion en janvier et Sefima en juillet)
spécialisées dans la réalisation d’appartements a Paris et en
premiére couronne d'lle-de-France, acquises dans un objectif
de renforcement des parts de marché en lle-de-France. Les
deux autres sociétés achetées par Kaufman & Broad en 2000
(First Promotion en juillet et Sopra Promotion en novembre)
illustrent la politique de croissance externe de la société :
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s’'implanter dans de nouveaux marchés régionaux a fort
potentiel par le biais de I'acquisition de structures locales
existantes et expérimentées. Ces quatre acquisitions ont
représenté un investissement global de 45 millions d’euros.

En aolt 2001, Kaufman & Broad acquiert Progesti SA
(le groupe Résidences Bernard Teillaud), I'un des premiers
développeurs-constructeurs de la région de Grenoble. Le prix
global de cet investissement a été de 32,0 millions d’euros
incluant une partie variable calculée en fonction des résultats
réels de la société de 2002 a 2005 et s’est élevé a 16,3 millions
d’euros.

En octobre 2003, Kaufman & Broad a acquis la société Euro
Immobilier, promoteur immobilier installé a Toulouse et
développant des opérations dans la région Midi-Pyrénées et
en Gironde. Le montant d’acquisition de ces titres s’éleve a
3,2 millions d’euros. Ce prix d’acquisition est accompagné
d’une majoration variable en fonction des résultats réels de la
société sur les exercices 2003 a 2006. Cette partie variable
s’est élevée a 3,6 millions d’euros.

Au cours de I'exercice clos le 30 novembre 2004, Kaufman &
Broad a réalisé deux acquisitions de promoteurs de taille
significative, implantés principalement dans le Sud-Ouest de
la France et plus particulierement en région Midi-Pyrénées et
en Aquitaine. La premiere de ces acquisitions a été effectuée
durant le 1¢" semestre 2004 et portait sur le groupe Avantis.
Les titres de cette société ont été acquis pour un montant
de 9,7 millions d’euros, en mai 2004 avec prise de controle
au 1¢ mars 2004. Puis, en juin 2004, la société de
Développement et de Participation (Foncier Investissement —
Malardeau) a été acquise par le groupe Kaufman & Broad au
prix de 15,6 millions d’euros.

En juin 2005, Kaufman & Broad a acquis 15 programmes de
logements, antérieurement développés sous la marque Lotibat
et situés dans la région toulousaine avec une prise de controle
au 1ejuin 2005, au prix de 4,7 millions d’euros.

RENSEIGNEMENTS CONCERNANT L’ACTIVITE DU GROUPE

Présentation du groupe Kaufman & Broad

Enfin, en juin 2007, Kaufman & Broad a acquis 33,34 % de
Beaulieu Patrimoine SAS (renommé Seniors Santé), opérateur
du secteur des résidences pour personnes agées
dépendantes. Lors de cette acquisition, Kaufman & Broad a
pris I'engagement de souscrire dans un délai de 9 mois a une
émission d’emprunt obligataire convertible en actions d’un
montant de 15 millions d’euros. Cet emprunt a été émis le
4 mars 2008 et Kaufman & Broad a souscrit a I'émission de
3 2783 454 obligations convertibles en actions pour un montant
total de 15 millions d’euros au taux nominal de 4 % a échéance
du 30 juin 2010. La libération de ces obligations est progressive
en fonction des demandes de tirage de Seniors Santé. Au
30 novembre 2008, Kaufman & Broad a libéré un montant de
13,350 millions d’euros au titre de cet emprunt obligataire de
15 millions d’euros. Le détail de cette acquisition est présenté
section 1.4.2. « Principaux investissements réalisés ».

Par ailleurs, dans le cadre du recentrage de ses activités,
Kaufman & Broad envisage de céder dans les 12 mois sa
participation minoritaire dans Seniors Santé.

1.1.2. CARACTERISTIQUES
ESSENTIELLES DE
’ACTIVITE

1.1.2.1. Marchés

1.1.2.1.1. Indicateurs macroéconomiques et sectoriels

Les tendances du marché du logement neuf sont
principalement influencées par la croissance économique (PIB)
et le taux de chdmage, les évolutions des taux d’intérét et des
prix de vente, ainsi que les niveaux des stocks physiques de
logements et de I'offre commerciale.

Les graphiques suivants montrent les évolutions respectives
de différents indicateurs macroéconomiques depuis 1991.

EVOLUTION DU TAUX DE CROISSANCE DU PIB DEPUIS 2000 (EN %)
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Source : 'INSEE-(r) : données revisées.
* Source : Ministere des Finances — Estimation 2070.
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RENSEIGNEMENTS CONCERNANT L’ACTIVITE DU GROUPE
Présentation du groupe Kaufman & Broad

EVOLUTION MENSUELLE DE L’INDICE INSEE DE CONFIANCE DES
CONSOMMATEURS DEPUIS 2000 (EN %)
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Source : INSEE

EVOLUTION DES TAUX D’INTERET DEPUIS 2000 (EN %)
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Source : Banque de France TME (Taux moyen des emprunts d'Etat a 10 ans).
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RENSEIGNEMENTS CONCERNANT L’ACTIVITE DU GROUPE

Présentation du groupe Kaufman & Broad

Les graphiques suivants montrent les évolutions respectives du taux de chémage et stocks disponibles d’appartements en France
depuis 2000 :

EVOLUTION DU TAUX DE CHOMAGE EN FRANCE DEPUIS 2000 (EN %)

11.5

8.5
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NG /\”‘ &”ﬁ' &”‘” &”D' &Q «”m' &Q /O;' /\”‘ﬁ' &WW &”‘” &”D' NN /O;' /\”‘ﬁ' &”” &”‘”
Source : INSEE
* Provisoire

STOCKS D’APPARTEMENTS DISPONIBLES A LA VENTE EN FRANCE (EN UNITES)
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Source : SOES - février 2010.
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RENSEIGNEMENTS CONCERNANT L’ACTIVITE DU GROUPE

Présentation du groupe Kaufman & Broad

Le 4¢m trimestre 2009 marque une baisse du niveau des
stocks d’appartements en France aprés 5 trimestres
conseécutifs de forte hausse.

En effet, les ventes d’appartements ont été supérieures de
76,5 % a celles du 4¢me trimestre 2008. La progression des
ventes s’échelonne de 61,9 % a 83,8 % selon les tailles
d’appartements. En 2009, 93 100 logements en immeubles
collectifs ont été vendus contre 68 500 en 2008 (+ 35,8 %).

1.1.2.1.2. Mesures d’incitation fiscale

Depuis plus de vingt ans, la construction de logements a fait
I'objet de diverses mesures d’incitation fiscale : dispositif
Quiles-Méhaignerie de 1984 a 1997, dispositif Périssol de
1996 a aolt 1999, dispositif Besson a compter du
1er janvier 1999 et dispositif Lienemann a compter du
1er janvier 2002. Depuis le 3 avril 2003, le dispositif de Robien
succede a la loi Besson et favorise davantage I'investisseur. Il
assouplit et allege certaines contraintes du dispositif précédent
(loi Besson).

En janvier 2006, dans le cadre de I’examen du projet de loi
« portant engagement national pour le logement », I'’Assemblée
nationale a voté le dispositif dit « Borloo populaire ». Le « Borloo
populaire » est ainsi nommé parce qu’il impose des
contreparties sociales, contrairement au « de Robien ».

En 2007, les avantages fiscaux ont été renforcés, avec la
possibilité pour les ménages ayant recours au crédit pour
financer leur logement de déduire de leur impbt sur le revenu
40 % des intéréts payés (hors frais d’emprunt et d’assurances)
la premiere année et 20 % les quatre années suivant
I'acquisition de leur résidence principale (dispositif Sarkozy).

En décembre 2008, a été voté un nouveau dispositif, dit loi
« Scellier », permettant aux contribuables qui acquiérent un
logement neuf ou en VEFA entre le 1¢ janvier 2009 et le
31 décembre 2012, de bénéficier, sous différentes conditions,
d’une réduction d’impét sur le revenu de 25 a 37 % du prix de
revient du bien, étalée sur une période de 9 a 15 ans.

Nous estimons que ce nouveau dispositif d’incitation fiscale a
une influence favorable sur le marché du logement neuf, sans
qu'il soit toutefois possible d’en quantifier exactement les effets
(voir le détail des « Dispositifs fiscaux pouvant influencer le
marché des logements neufs » a la section 1.2.2.3.).

Le schéma ci-dessous résume I'enchainement des différents
dispositifs fiscaux concernant le marché du logement depuis
plus de vingt ans :

Scellier
«—--
Périssol Lienemann Borloo populaire
< > «—> < e
Nouveau de Robien
Quiles-Méhaignerie Besson de Robien Sarkozy

<«
1984 #1996 1997 1998 1999 2000 2001

A
\
A

1.1.2.1.3. Volume des marchés

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Le tableau suivant montre le nombre de réservations nettes de maisons individuelles en villages et d’appartements neufs en France
depuis 2000.

EVOLUTION DES RESERVATIONS NETTES DE MAISONS INDIVIDUELLES
EN VILLAGES ET APPARTEMENTS NEUFS DEPUIS 2000

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Maisons individuelles

en villages 12573 13786 14326 15701 16566 18526 16518 16800 10900 13200
Appartements 62610 66368 71105 87555 095657 102966 109744 110400 68500 93100
TOTAL 75183 80154 85431 103256 112223 121 492 126 262 127 200 79 400 106 300

Source : Ministére de I'Equipement, Enquéte sur la Commercialisation des Logements Neufs (ECLN).
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RENSEIGNEMENTS CONCERNANT L’ACTIVITE DU GROUPE

Présentation du groupe Kaufman & Broad

EVOLUTION DES RESERVATIONS NETTES DE MAISONS INDIVIDUELLES
EN VILLAGES ET APPARTEMENTS NEUFS (BASE 100 EN 2000)

.................... Maisons Appar’[emen‘[s
180

160
140

120

100

Q \ 3\ ¢
Q Q Q Q

1.1.2.1.4. Maisons individuelles

Le marché frangais des maisons individuelles en villages a représenté 10 900 réservations en 2008 et 13 200 réservations pour 2009.

EVOLUTION DES RESERVATIONS, DES STOCKS ET DU PRIX MOYEN DES MAISONS
INDIVIDUELLES EN VILLAGES DEPUIS 2000

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Réservations 12573 13786 14326 15701 16566 18526 16518 16800 10900 13200
Stocks cumulés 8020 8980 8599 6 381 7 843 8085 11097 14300 15600 10600
Prix moyen 1564280 159600 171800 187900 200 100 218200 242 000 244 800 225500 244 100

Source : ministére de I'Equipement, Enquéte sur la Commercialisation des Logements Neufs (ECLN).

EVOLUTION DU MARCHE DE LA MAISON INDIVIDUELLE EN VILLAGE (BASE 100 EN 2000)

.................... Réservations B 1 (010 ) cesseesennnsnnnnnens Prix moyens
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RENSEIGNEMENTS CONCERNANT L’ACTIVITE DU GROUPE

Présentation du groupe Kaufman & Broad

L'fle-de-France, les régions Provence-Alpes-Cote d’Azur et Midi-Pyrénées sont les plus importants marchés de maisons individuelles
en villages en France.

Réservations 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
lle-de-France 3302 2675 303 2784 2251 1702 2057
Provence-Alpes-Cote d’Azur 1154 1092 1410 1538 1768 998 1652
Midi-Pyrénées 1216 1025 1030 849 1259 625 594
Source : ministére de I'Equipement, Enquéte sur la Commercialisation des Logements Neufs (ECLN).
1.1.2.1.5. Appartements
Le marché frangais des appartements neufs a représenté 68 500 réservations en 2008 et 93 100 réservations pour 2009.
EVOLUTION DES RESERVATIONS, STOCKS ET PRIX MOYEN AU M2 DES
APPARTEMENTS DEPUIS 2000
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Réservations 62610 66368 71105 87555 95657 102966 109744 110400 68500 93 100
Stocks cumulés 44297 43043 39510 31071 32076 44801 67851 88342 95100 58400
Prix moyen en euros/m? 2025 2114 2245 2357 25660 2850 3073 3279 3313 3451
Source : ministére de I'Equipement, Enquéte sur la Commercialisation des Logements Neufs (ECLN).
EVOLUTION DU MARCHE DES APPARTMENTS (BASE 100 EN 2000)
o Réservations — wweeeeeeeeeeees Stocks  ceeeeeeennnennne Prix moyens
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LTle-de-France, les régions Rhéne-Alpes, Provence-Alpes-Cote d’Azur et Midi-Pyrénées sont les plus importants marchés en
matiere d’appartements neufs en France.

Réservations 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
lle-de-France 18482 19113 18321 17362 18614 12506 16670
Provence-Alpes-Cote d’Azur 9 955 9486 11120 13339 13671 9359 13190
Midi-Pyrénées 6 668 7 506 7421 8615 7 350 4086 4335
Rhéne-Alpes 15058 15103 15383 16080 16777 11144 16204

Source : ministére de I'Equipement, Enquéte sur la Commercialisation des Logements Neufs (ECLN).
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1.1.2.1.6. Principaux acteurs du marché

Outre la concurrence vis-a-vis de promoteurs régionaux
bénéficiant d’une bonne implantation sur leurs secteurs
géographiques d’activité, Kaufman & Broad est confronté a

Acteurs du marché
Nexity

Bouygues Immobilier @
Akerys ©)

Icade Capri®

Cogedim®

Promogim

BNP Paribas / Meunier
Eiffage Immobilier

Credit Agricole Immobilier

RENSEIGNEMENTS CONCERNANT L’ACTIVITE DU GROUPE
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d’importants  opérateurs nationaux qui interviennent
notamment sur les marchés du groupe.

Le tableau suivant montre le nombre de réservations des
principaux acteurs du marché du logement neuf en France :

2009 2008 2007 2006
10 808 7 307 10919 10 553
10740 7726 11093 10209

82562@ 10534 ® 8 081 10 941
5402 3380 4 884 4 465
4345 2417 3270 3233
2 637 3878 3880 3707
3 369 3509

1508 3204 3179

3145 NC

Source : Innovapresse pour 2006 et 2007.

(1) Source : Information réglementée Nexity (RA 2009)

(2) Source : Communiqué de Presse 10 mars 2010 — Résultat 2009
(3) Source : Rapport Annuel 2009 — Rapport Annuel 2008

(4) Source : Rapport d’activité Altarea / Cogedim 2009

(5) Source : Akerys Rapport Annuel 2009 — 2008 @
: Akerys Rapport Annuel 2008 — 2007 ©)

1.1.2.2. Organisation opérationnelle du groupe

1.1.2.2.1. Connaissance du marché

Depuis son implantation en France, Kaufman & Broad a acquis
la conviction qu’une connaissance approfondie de chaque
marché local est nécessaire pour (i) acheter aux conditions les
plus favorables les terrains bénéficiant de la meilleure situation,
(i) concevoir des produits adaptés a la demande en anticipant
I’évolution de cette demande et (jii) gérer au mieux les relations
avec les collectivités locales, les entreprises de construction et
les sous-traitants.

1.1.2.2.2. Structure opérationnelle du groupe

Le groupe est organisé autour de directions fonctionnelles
et de trois directions opérationnelles régionales dirigées
respectivement par Patrick Zamo et Marc Nafilyan pour
Ille-de-France, Normandie (ainsi que les agences de Lille et
Strasbourg en cours de fermeture), le Sud-Ouest sous la
responsabilité du Jacques Rubio et le Sud-Est et I'Ouest sous
la responsabilité de William Truchy. Kaufman & Broad dispose
également de 10 directions régionales : la région fle-de-France,
Loire-Atlantique / Bretagne, Normandie, Nord / Alsace, Rhéne-
Alpes (Lyon & Grenoble), Cote d’Azur / Provence, Méditerranée
(Bouches-du-Rhoéne), Languedoc-Roussillon et  Midi-
Pyrénées / Aquitaine. Les équipes dirigeantes dans chacune
de ces Régions ont une grande expérience de leur marché.
Afin que le groupe bénéficie de cette expertise locale, les
directions régionales disposent d’une grande autonomie quant
a la recherche des terrains, a I'élaboration de stratégies de

vente, a la conduite des opérations de développement de
terrains et de construction et au contréle des codts. Chaque
direction régionale opérationnelle dispose d’un département
de développement et de montage d’opérations, d'un
département technique, d’un département commercial et d’un
Espace Déco le cas échéant. Elles bénéficient enfin du soutien
des ressources centralisées du groupe, a savoir les directions
fonctionnelles, qui sont notamment les directions financiere,
informatique, juridique, marketing, communication Internet,
ressources humaines, contréle financier et audit interne.

La société fournit a ses diverses filiales et divisions régionales
des prestations en matiere d’administration et de gestion et
notamment des conseils en matiere de :

e financement de projets ;

* mise en place des organisations, recrutement, gestion des
personnes, et administration des salaires ;

e gestion comptable, juridique et de trésorerie ;

e traitement et mise en place des systemes informatiques ;

* marketing, assistance et conseil pour la vente aux
particuliers.

Le codt de ces services, a I'exclusion des frais de siege et
d’informatique qui font I'objet d’une refacturation intégrale par
la société a ses filiales en fonction d’une répartition fixée pour
chaque exercice lors de I'établissement du budget sur la base
du volume d’activité de chaque filiale et de la surface utilisée
par chacune d’elles, est réparti entre les sociétés du groupe
au travers du Groupement d’Intérét Economique
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(voir section 3.2.6. « Informations sur les opérations conclues
avec des sociétés ayant des dirigeants communs avec ceux
de la société ou des sociétés du groupe ») en fonction d’une
clé de répartition fixée sur la base du nombre de personnes
affectées a chaque activité et du volume d’activité de chaque
société du groupe.

Les principales filiales de la société (Kaufman & Broad Homes,
Kaufman & Broad Développement, SMCI Développement,
Kaufman & Broad Participations, Kaufman & Broad Nantes,
Kaufman & Broad Normandie, Kaufman & Broad Nord,
Kaufman & Broad Alsace, Kaufman & Broad Rhéne-Alpes,
Résidences Bernard Teillaud, Kaufman & Broad Cote d’Azur,
Kaufman & Broad Méditerranée, Kaufman & Broad Languedoc-
Roussillon, Kaufman & Broad Midi-Pyrénées, Kaufman & Broad
Pyrénées Atlantiques et Kaufman & Broad Aquitaine)
fournissent, quant a elles, aux sociétés hébergeant les
programmes immobiliers, des prestations en matiere de
développement et de gestion, de commercialisation et
d’assistance a maitre d’ouvrage. En rémunération des
prestations fournies, les sociétés prestataires pergoivent des
honoraires conformément aux conventions conclues. Ces
conventions prévoient, en général, une remunération de 4,8 %
(hors taxes) du chiffre d’affaires hors taxes pour les missions de

@ NANTES

@ BORDEAUX

BAYONNE

* Lille et Strasbourg: fermetures programmées en 2010.

TOULOUSE

MONTPELLIER.

gestion et administrative, juridique, financiere et comptable, de
5,5 % (hors taxes) du chiffre d’affaires hors taxes pour la
mission de commercialisation et de mise a disposition de
marques et de 3 % (hors taxes) du colt technique (hors taxes)
pour la mission d’assistance a la gestion technique.

1.1.2.2.3. Présence géographique

La politique de Kaufman & Broad est de développer son
activité dans des secteurs géographiques a fort potentiel de
développement. Cet objectif a conduit Kaufman & Broad a
accroitre sa présence et ses parts de marché en Régions.
Actuellement son chiffre d’affaires Logement se décompose a
31 % en fle-de-France et & 69 % en Régions.

Kaufman & Broad entend continuer a développer ses activités
dans les poles économiques importants ou il estime pouvoir
encore bénéficier d’un fort potentiel de croissance : Bayonne,
Bordeaux, Grenoble, Lyon, Marseille, Montpellier, Nantes,
Nice, Rouen, Toulon et Toulouse et en particulier en région
lle-de-France.

La carte ci-dessous reflete les différentes implantations du
groupe en France.

LyoN @

GRENOBLE @

NICE
TOULON

MARSEILLE
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COMITE FONCIER

CoMITE D’ENGAGEMENT
(A)
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GUY NAFILYAN
PRESIDENT
DIRECTEUR GENERAL

COMITE DE DIRECTION
(B)

CHRISTIAN
DELAPIERRE
VENTES INSTITUTIONELLES

ET DEVELOPPEMENT

LAURENT
SERBANNE (A%)
IMMOBILIER
D’ENTREPRISE

JEAN-FRANCOIS
DEMARIS (B)
RESSOURCES
HumAINES

BRUNO
COCHE (A, B)

FINANCE

MARKETING

PATRICK ZAMO (A*, B)
MARC NAFILYAN (A*, B)
DIRECTEURS GENERAUX

ILE-DE-FRANCE

A* = Comité Foncier pour leur Région

WILLIAM TRUCHY (A*, B)
DIRECTEUR GENERA
REGIONS OUEST,
RHONE-ALPES, SUD-EsT

JACQUES RUBIO (A*, B)
DIRECTEUR GENERAL
Sup-OUEST

La répartition de la part de Ille-de-France et des Régions dans le nombre de logements en LEU (équivalents unités livrés) est la

suivante :

Parts dans le nombre de logements
lle-de-France

Régions

Total

Equivalents unités livrés

2009 2008
27 % 28 %
73 % 72 %
100 % 100 %

Les parts de marché du groupe en termes de réservations sur chacun de ses secteurs d’activité pour 'année 2009 ont été les

suivantes :

Maisons individuelles
fle-de-France

Région marseillaise
Région toulousaine ™

Total maisons individuelles France

Parts de marché

2009 2008
12,8 % 15,9 %
2,3 % 1,3 %
3,7 % 14,9 %
7,5 % 16,6 %

(1) Aucun lancement de nouvelles opérations de maisons individuelles n’a été réalisé en 2009 sur la région toulousaine. En 2008,
pres de % des réservations étaient représentées par 2 tranches de programmes de maisons individuelles destinées a du logement

social.
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Appartements
lle-de-France
Région lyonnaise
Région marseillaise
Région toulousaine

Logements

Source : Kaufman & Broad et ECLN.

1.1.2.3. Produits et marketing

Depuis son origine, Kaufman & Broad a une approche tournée
vers le marketing et les services dans la conduite de son
activite. Cette stratégie se retrouve non seulement dans la
conception innovante de ses produits, mais aussi dans les
opérations ponctuelles qu’il réalise afin d’accroitre la notoriété
de la marque.

Ainsi, dans ses programmes de maisons individuelles en
villages, Kaufman & Broad s’attache a ce que ses maisons aient
une architecture harmonieuse et une conception intérieure
fonctionnelle (grand salon de réception, séparation des parties
jour et des parties nuit, suite parentale, extensions ou modeles
évolutifs ...). Kaufman & Broad attache aussi une grande
importance a I'environnement paysagé de ses programmes.
De facon similaire, dans ses programmes d’appartements,
Kaufman & Broad privilégie une architecture intégrée dans les
sites urbains, peut avoir recours aux plus grands architectes
francais et s’attache a réaliser une conception intérieure
fonctionnelle avec une optimisation des m?.

Kaufman & Broad fonde sa politique de vente sur une stratégie
marketing dynamique. Pour commercialiser ses programmes,
il utilise dans certains cas des maisons ou appartements
témoins décorés par des architectes professionnels. Cette
approche se retrouve aussi dans la présentation normée des
bureaux de vente.

Enfin, Kaufman & Broad procede assez régulierement a des
études portant sur les attentes des futurs accédants a la
propriété et sur les produits réalisés par les concurrents pour
créer des produits innovants qui répondent au mieux aux
attentes des clients.

Kaufman & Broad SA bénéficiait d’un droit d’utilisation des
marques et logos Kaufman & Broad et du savoir-faire de KB
Home au titre d’'un Contrat de Licence. A la suite de
I'acquisition par Financiere Gaillon 8 d’un bloc de controle de la
société le 10 juillet 2007, Kaufman & Broad SA détient
désormais au travers de sa filiale Kaufman & Broad Europe SA
les marques et logos Kaufman & Broad pour I'Espace
économique européen et la Suisse (le détail de cette opération
est décrit a la section 1.1.2.13.1. « Marque Kaufman & Broad »).

2009 2008
9,3 % 11,1 %
1,6 % 3,0 %

12,3 % 4,8 %
3,4 % 14,5 %
2009 2008

1.1.2.3.1. Clientele

Conformément a son positionnement historique sur le marché
de I'immobilier, Kaufman & Broad considere avoir réalisé en
2009 une part significative de ses réservations aupres
d’accédants a la propriété (primo-accédants et seconds
acheteurs), la commercialisation de résidences principales
constituant le coeur de I'activité du groupe. La part des ventes
destinée a l'investissement locatif est estimée a environ 57 %
en 2009 et les ventes en bloc a 18 %.

1.1.2.3.2. Acquéreurs de résidences principales

Le marché des premiers acheteurs est celui des accédants a
la propriété qui réalisent leur premier achat immobilier. Le
premier acheteur est typiquement un couple &gé de 25 a 35
ans, sans ou avec un enfant, qui dispose d’un revenu familial
mensuel d’environ 3 000 a 4 000 euros par mois. Son achat
porte généralement sur un logement d’environ 60 m?2
habitables en appartement et 85 m? habitables en maison pour
un prix toutes taxes comprises de 190 000 a 250 000 euros.
Pour financer son logement, le premier acheteur peut
aujourd’hui bénéficier éventuellement du prét a taux zéro, du
pass foncier et du prét 1 % patronal.

Le marché des deuxiemes acheteurs est celui des acheteurs
qui sont déja propriétaires et qui procedent a la revente de leur
logement. Il s’agit typiquement de couples agés de 35 a
60 ans ayant un ou plusieurs enfants. Leur revenu familial
mensuel est généralement de 4 000 a 6 800 euros. L'achat
type du deuxieme acheteur porte sur un logement de 80 a
180 m? habitables.

Kaufman & Broad estime que les premiers et deuxiemes
acheteurs de résidences principales représentent un fort
potentiel de croissance.

De plus, un certain nombre de clients restent fideles aux
produits Kaufman & Broad et le groupe a notamment constaté
qu’un certain nombre de premiers acheteurs s’orientent vers
des produits proposés par le groupe lors de I'achat de leur
second logement.

Le prix de vente toutes taxes comprises en 2009 des maisons
individuelles vendues par Kaufman & Broad varie entre
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120 950 et 828 000 euros et les surfaces habitables proposées
sont de 60 a 192 m? habitables, selon les programmes (voir
section 2.1.3. “Suivi des indicateurs”).

Le prix moyen des maisons s’établit en 2009 a 335 630 euros
en lle-de-France et a 299 260 euros dans les autres Régions.

Le prix de vente toutes taxes comprises des appartements en
2009 varie entre 2 460 & 8 880 euros par m? en lle-de-France
et débute a 1 440 euros par m? en Régions.

En lle-de-France, le prix moyen de vente des appartements
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(parking compris) réservés aupres de Kaufman & Broad s’est
élevé a 202 600 euros toutes taxes comprises en 2009.

En Régions, le prix moyen des ventes d’appartement (parking
compris) réservés auprés de Kaufman & Broad s’est élevé a
190 500 euros toutes taxes comprises en 2009.

Les tableaux suivants montrent I’évolution du prix moyen,
toutes taxes comprises et de la surface moyenne
(hors terrains) des maisons individuelles et du prix moyen des
appartements livrés par le groupe depuis 1998.

PRIX MOYEN DES MAISONS INDIVIDUELLES LIVREES (LEU) PAR LE GROUPE DEPUIS 1998

(TTC en euros) 1998 1999 2000 2001

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

fle-de-France

Surface moyenne
des maisons en m? 105 112 125 120

182 000 214 500 244 000 225000 217 000 264 000 269 000 302 700 306 900 319 900 307 400 335 630

130 128 122 113 111 107 110 113

PRIX MOYEN DES APPARTEMENTS LIVRES (LEU) PAR LE GROUPE DEPUIS 1998

(TTC en euros) 1998 71999 2000 2001

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

fle-de-France

Régions

195 000 206 300 229 300 215 600 226 300 238 900 231 300 248 600 252 600 249 900 241 900 208 500
92 500 108 400 116 000 129 000 133 000 148 000 144 500 152 600 171 600 185 900 188 000 197 300

1.1.2.3.3. Investisseurs particuliers

La plupart des programmes du groupe, notamment en deuxieme
couronne de I'lle-de-France et en Régions (& I'exception des
programmes de centre-ville) sont éligibles en 2009 aux mesures
fiscales Borloo, de Robien et Scellier. En 2009, Kaufman & Broad
estime avoir réalisé 54 % de ses ventes aupres d’investisseurs
particuliers par l'intermédiaire de prescripteurs et de réseaux
spécialisés et de ses bureaux de vente.

1.1.2.3.4. Investisseurs institutionnels et opérateurs
sociaux

Kaufman & Broad a développé depuis plusieurs années un fort
partenariat avec les principaux investisseurs institutionnels
francais ou étrangers (compagnies d’assurances, caisses de
retraite, fonciéres et opérateurs sociaux) et bénéficie dans ce
milieu d’une grande notoriété.

Kaufman et Broad considere avoir réalisé en 2009 18 % de
ses réservations aupres ces investisseurs.

1.1.2.3.5. Produits

La notoriété de Kaufman & Broad a été notamment construite
sur la qualité de ses réalisations. Dans cette optique, Kaufman
& Broad suit avec attention les réalisations des entreprises de
construction auxquelles il fait appel ce qui lui permet de pouvoir
sélectionner les meilleurs sous-traitants pour les futurs

KAUFMANABROAD

programmes. A cet effet et généralement & I'issue de chaque
chantier, les entreprises sont évaluées par les services
techniques du groupe.

1.1.2.3.6. Maisons individuelles

LLe groupe a développé en France depuis plus de 40 ans le
concept de village de maisons individuelles. Une attention
toute particuliére est attachée au choix des sites. En lle-de-
France, les sites sont généralement situés en deuxieme ou
troisieme couronne et en régions lyonnaise, marseillaise et
toulousaine en proche périphérie.

Chaque village, suivant son importance, comporte de trois a
douze modeles différents, la taille moyenne d’un programme
variant de 40 a 80 maisons.

Bien que la conception intérieure des maisons varie selon les
modeles, Kaufman & Broad privilégie toujours la lumiere et
I'optimisation des volumes.

Sous la marque Kaufman & Broad, le groupe a recours a plusieurs
concepts innovateurs qui ont souvent été repris, tels que :

* |a cuisine « Family Room » qui est une véritable piece a vivre
ou il est possible de faire la cuisine, de diner en famille, mais
aussi de regarder la télévision ;

* la maison avec un plafond cathédrale : double hauteur de
plafond dans le séjour ;
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° la « suite parentale » qui est composée d’'une chambre,
d’une salle de bain avec coiffeuse, double vasque, baignoire
et douche et d’un dressing-room ;

* les vastes baies vitrées surmontées de cintres vitrés en facade
pour favoriser I'entrée de la lumiere dans les pieces a vivre ;

* les séjours et salles a manger agrémentés de bow-windows
en facade arriere ;

* la lingerie ;

* le double garage intégré a la maison ;

* les combles aménageables ou extensions ;

e et 'extra-room, consacrée par exemple aux activités Internet.

Chaque maison individuelle est livrée avec un jardin privatif
engazonné et planté.

Tous les villages font I'objet d’une étude paysageére réalisée par
un architecte paysagiste ou les essences d’arbres, d’arbustes
et de haies sont choisies avec soin et réparties dans le plan de
masse pour donner un aspect vert et accueillant, aussi bien
aux jardins privés de chaque maison qu’aux parties communes
du village. Des toitures adaptées au site et a la région
apportent aux villages une certaine diversité.

En lle-de-France, les maisons individuelles en villages
généralement proposées par le groupe Kaufman & Broad sont :

* soit des maisons individuelles ou jumelées d’une surface de
80 a 130 m? destinées principalement au marché des
premiers acheteurs ;

e soit des maisons individuelles en villages d’une architecture
et d’une conception intérieure d’inspiration plus américaine,
d’une surface habitable généralement comprise de 120 a
180 m? et qui sont principalement destinées au marché des
deuxiemes acheteurs.

En Régions, le groupe développe son activité de maisons
individuelles en villages avec des produits destinés a la fois aux
premiers et deuxiemes acheteurs pour des prix variant
généralement entre 120 950 et 828 000 euros.

1.1.2.3.7. Appartements

Pour développer ses opérations d’appartements, Kaufman &
Broad est tres attentif a la sélection de ses sites.

En lle-de-France, les sites sont le plus souvent situés dans
Paris intra-muros, en premiere couronne, en deuxieme et
troisiéme couronnes. A Bayonne, Bordeaux, Grenoble, Lille,
Lyon, Marseille, Montpellier, Nantes, Nice, Rouen, Strasbourg,
Toulon et Toulouse, les sites sont également situés en centre-
ville ou en proche périphérie.

Kaufman & Broad apporte une attention toute particuliere a
I’architecture de ses immeubles, au traitement des parties
communes (hall d’entrée, palier d’étage, jardins et espaces
verts) et a I'optimisation des espaces.

En fle-de-France, le groupe réalise des appartements destinés
principalement a des deuxiemes acheteurs en premiere
couronne et a des primos-accédants ou des investisseurs en
deuxieme et troisieme couronnes.

En Régions, le groupe réalise ses programmes d’appartements
sous les marques Kaufman & Broad (ou le cas échéant
Résidences Bernard Teillaud a Grenoble).

1.1.2.3.8. Immobilier d’entreprise

Dans toutes ses réalisations d’immobilier d’entreprise,
Kaufman & Broad s’attache a répondre aux préoccupations
essentielles des investisseurs en valorisant au maximum
I'investissement effectué et en apportant aux futurs utilisateurs
un produit haut de gamme et tres performant.

Dans le passé, Kaufman & Broad avait développé une activité
importante en matiere d’Immobilier d’entreprise qui avait
renforcé sa notoriété en lle-de-France. Aujourd’hui, le groupe
exerce cette activité, soit pour le compte de tiers (maitrise
d’ouvrage déléguée et contrat de promotion immobiliere), soit
en respectant une politique stricte d’achat de terrains une fois
I'ensemble du programme précommercialisé (Vente en I'Etat
Futur d’Achévement).

1.1.2.4. Méthodes de vente

1.1.2.4.1. Equipe de vente

Kaufman & Broad commercialise ses logements par
I'intermédiaire de ses propres équipes de vente et de
réseaux spécialisés.

Au 30 novembre 2009, les équipes commerciales étaient
composées de 159 personnes dont 104 attachés
commerciaux ayant en moyenne une ancienneté de 6,5
années dans le groupe. Les vendeurs percoivent une
rémunération fixe a laquelle s’ajoute un intéressement lié aux
ventes qu'ils réalisent, versé mensuellement. Kaufman & Broad
estime que son équipe de vente, composée de professionnels
de 'immobilier qui bénéficient d’une formation continue et qui
connaissent les produits et I'éthique du groupe, est
particulierement performante. L’existence de cette force de
vente assure en outre au groupe la propriété des fichiers clients
et notamment des clients prospectés.

Des équipes de vente distinctes sont affectées a la
commercialisation en bureau de vente des maisons
individuelles et des appartements. Pour ses programmes
d’appartements destinés aux investisseurs institutionnels, le
groupe s’appuie sur sa direction commerciale et ses directions
régionales qui assurent des relations spécifiques avec cette
clientele. Par ailleurs, le groupe a mis en place dans chaque
région des responsables de vente dédiés aux réseaux de vente
a des investisseurs particuliers (produits Borloo, de Robien et
Scellier). Kaufman & Broad fait ainsi appel a des réseaux
spécialisés :  banques, conseils financiers, sociétés
spécialisées, pour vendre certains produits et plus
particulierement pour vendre des programmes qui peuvent
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bénéficier d’avantages fiscaux. Le groupe conclut avec ces
réseaux spécialisés des mandats de commercialisation par
programme qui prévoient le paiement d’'une commission a la
signature de I'acte de vente.

En outre, ponctuellement, Kaufman & Broad organise des
opérations de commercialisation de ses produits aupres
d’acheteurs étrangers. Ces opérations sont effectuées en
partenariat avec des agents immobiliers étrangers, pour des
programmes donnés. Kaufman & Broad participe également
a des salons immobiliers organisés a I'étranger.

1.1.2.4.2. Bureaux de vente

Il est porté une tres grande attention a la conception des
bureaux de vente car Kaufman & Broad estime que les clients
potentiels associent souvent la qualité de la présentation des
bureaux de vente a celle des programmes immobiliers. Afin de
profiter de la bonne identification et notoriété de la marque,
Kaufman & Broad concoit ses bureaux de vente de fagon trés
semblable sur ses différents programmes. A cet égard, les
agences régionales disposent d’une charte nationale exposant
I'architecture et la décoration des bureaux de vente.

La plupart des programmes disposent de leurs propres
bureaux de vente sur site ou a proximité immédiate. Dans
certains cas, la commercialisation est effectuée par des
vendeurs debout ou multi-programmes, sans bureau de vente.
Si, pour un programme, le nombre de logements a vendre
excede une centaine, la politique du groupe est d’ouvrir son
bureau de vente tous les jours.

Quand la taille du programme le justifie, le groupe réalise, sur
site, des maisons décorées ou des appartements modeles,
avec le méme souci de présentation et de qualité de conception.

1.1.2.4.3. Espaces Déco

Dans le cadre de sa stratégie d’offrir a ses clients une large
gamme de services et la possibilité de personnaliser leur
logement avant leur livraison, Kaufman & Broad avait ouvert en
octobre 1998 a Saint-Ouen (région parisienne) un showroom.
Face au succes de ce showroom, le groupe avait ouvert
depuis 2002 des showrooms a Lyon, a Marseille a Nice et un
Espace Déco a Toulouse. En mars 2005, Kaufman & Broad a
installé son showroom fle-de-France au siége du groupe a
Neuilly-sur-Seine. Ce sont aujourd’hui des Espaces Décoration
qui présentent de nombreuses références (moquettes,
carrelages, parquets, cheminées, dressings ou rangements,
salles de bain, cuisines ...) et qui constituent pour les clients de
Kaufman & Broad un véritable trait d’union entre les services
commerciaux et techniques.

1.1.2.4.4. Site Internet

Kaufman & Broad met a la disposition de ses clients potentiels
un site Internet (www.ketb.com) présentant I'ensemble de ses
programmes (description des logements, visualisation des
maisons en trois dimensions, de leur disponibilité, de leur prix
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de vente et des services proposés). En 2009, prés de
1,2 million de visites ont été enregistrées et environ 950 ventes
ont été initites par le site. Ce site fournit également
I'information financiere du groupe en francais et en anglais et
I'information réglementée en francais.

1.1.2.4.5. Publicité

Pour le lancement de ses programmes immobiliers (maisons
individuelles en villages ou appartements), Kaufman & Broad a
parfois recours a des campagnes de publicité dans des journaux
professionnels mais aussi dans des journaux hebdomadaires
nationaux, régionaux ou locaux et des magazines nationaux. Le
groupe procede également a des campagnes d’affichage
nationales ou locales, distribue des prospectus, envoie des
mailings et réalise des campagnes radio.

1.1.2.5. Déroulement des opérations

1.1.2.5.1. Maisons individuelles et appartements

Le développement d’un programme de maisons individuelles en
villages et d’appartements se déroule généralement en quatre
étapes : I'obtention des autorisations administratives, I'achat du
terrain, la commercialisation des logements et leur construction.

Si cela est possible, la commercialisation (contrats de
réservations) commence des le dépbt du permis de construire
et avant méme I'achat du terrain.

Le cycle normal de réalisation d’'un programme classique
(réalisation des voiries et réseaux divers et de la construction)
de maisons individuelles en villages est en moyenne de
12 mois. Il est d’environ 18 mois pour un programme
d’appartements, ce délai ne tenant pas compte de la période
préalable nécessaire au montage de I'opération.

Au 30 novembre 2009, le groupe avait 155 programmes ouverts
a la commercialisation contre 278 au 30 novembre 2008.

1.1.2.5.2. Immobilier d’entreprise

Les opérations d’Immobilier d’entreprise ne sont généralement
réalisées que pour le compte de tiers ou vendues en I'état futur
d’achévement a un utilisateur final ou a un investisseur final
identifié. Dans le cadre des opérations de restructuration ou de
rénovation, le groupe se voit confier un contrat de Malitrise
d’Ouvrage Déléguée (le groupe n’avance aucun fonds pour la
construction et ne percoit que des honoraires) ou de promotion
immobiliere (le groupe congoit et construit le projet pour le
compte d’un investisseur propriétaire du terrain a un prix
forfaitaire incluant ses honoraires). Dans le cadre d’une vente en
I'état futur d’achevement, le groupe concoit le projet immobilier
avec le concours d’architectes extérieurs, signe une promesse
de vente, recherche aussitot un locataire ou un utilisateur et
trouve un investisseur final. L'acquisition du terrain ou de
I'immeuble n’est réalisée que si cette derniére recherche a abouti.
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1.1.2.6. Achat de terrains

1.1.2.6.1. Sélection des terrains

La stratégie de Kaufman & Broad est de n’acheter que les
terrains nécessaires au développement de ses activités et de
ne jamais procéder a l'acquisition de terrains a titre
d’investissement spéculatif.

Les terrains achetés par le groupe au cours des trois derniers
exercices (y compris les terrains achetés par les sociétés
acquises au cours de I'exercice dans lequel est intervenue leur
acquisition) ont représenté un investissement total de
49,8 millions pour I'exercice 2009, 129 millions pour I'exercice
2008 et 288 millions d’euros pour I'exercice 2007.

Kaufman & Broad dispose de ses propres équipes spécialisées
dans la recherche fonciere et le montage des opérations. Ces
équipes procedent a la recherche de terrains, les étudient sous
les aspects administratifs, juridiques, commerciaux et
techniques et établissent un bilan financier du projet qui pourra
étre réalisé sur le terrain.

Ces équipes recherchent des terrains répondant aux criteres de
sélection fixés par le groupe en ce qui concerne notamment :

e leur situation géographique (pres d’une ville dynamique
bénéficiant d’'une bonne image pour ce qui concerne les
maisons individuelles et en centre-ville ou a proximité d’une
agglomeération attractive ayant une bonne image pour ce qui
concerne les appartements) ;

e leur environnement (proximité des bassins d’emplois, des
transports en commun, des équipements publics type
creches et écoles, des commerces et cinémas, d’espaces
verts, d'infrastructures sportives : golf, piscine...) ;

* leur qualité (sol, exposition) ;

e les criteres d’investissement du groupe: terrains
permettant de réaliser en regle générale, pour les maisons
individuelles, des programmes de 15 a 90 maisons et pour
les appartements des opérations de 10 a 200 logements
en respectant un taux de marge brute prévisionnel minimal
de 20,0 %.

Le contréle de la qualité des terrains est effectué par Kaufman
& Broad. Une étude de la nature du sol des terrains dont
I'acquisition est envisagée, comprenant généralement une
étude sur la pollution et le passé foncier, est systématiquement
commandée a un bureau spécialisé.

Pour les programmes de maisons individuelles, une étude
technique des voiries et réseaux divers est généralement
conduite pour déterminer le montant des travaux de viabilisation
du terrain permettant de fixer le colt global du développement
du terrain. Kaufman & Broad s’est doté depuis son origine
d’une équipe de techniciens spécialistes des voiries et réseaux
divers. Cette équipe prépare le plan masse (plan d’ensemble
d’implantation du projet) et suit le développement du terrain.

1.1.2.6.2. Validation des projets par le Comité Foncier

Le Comité Foncier valide la pertinence stratégique et financiere
des projets d’opérations envisagées et le budget prévisionnel
de dépenses préliminaires (jusqu’au dépbt de la demande de
permis de construire), autorise la signature d’une promesse de
vente généralement unilatérale et autorise la mise en place
d’une indemnité d’immobilisation de terrain.

Ce Comité est composé du Président-Directeur Général, du
Directeur Général Adjoint Finances et du Directeur Général en
charge de la Région concernée.

Le dossier qui est présenté par le Directeur Régional aux
membres de ce Comité comporte notamment et en regle
générale les informations suivantes :

° une présentation du terrain et de son environnement
(situation dans la commune, proximité des commerces, des
équipements publics et desserte) ;

* la nature des engagements juridiques envisagés (type de
promesse de vente ou projet de rachat de société, forme et
montant de I'indemnité d’'immobilisation de terrain) ;

* une étude de marché conduite pour analyser le marché local,
les infrastructures, le prix des logements neufs et anciens
dans le secteur géographique, le nombre d’opérations en
cours et en développement dans le secteur, pour proposer
un prix de vente moyen des logements pour le projet
envisageé ;

* une étude de faisabilité technique et architecturale ;

* la répartition prévisionnelle de commercialisation par canal
de distribution ;

e un planning prévisionnel de réalisation ;

e un bilan financier et un plan de trésorerie reposant sur les prix
de vente prévisionnels dans I’étude de marché ;

* le montant prévisionnel des dépenses préliminaires au dépot
du permis de construire.

Depuis 2008, la Direction Générale de Kaufman & Broad a mis
en ceuvre une procédure dérogatoire régissant la signature
d’une promesse de vente synallagmatique ou d’'un compromis
de vente par une direction régionale préalablement a la
validation d’un projet par le Comité Foncier. Cette évolution du
processus décisionnel d’engagement du groupe permet a titre
exceptionnel aux directions régionales de bénéficier d’une
réactivité accrue face a des vendeurs lors de propositions
concurrentes sur des terrains. La signature de ces promesses
par les directions régionales est obligatoirement encadrée par
I’existence de conditions suspensives devant permettre a
Kaufman & Broad de se libérer de I'engagement dans les 3
mois de la signature sans avoir a payer une quelconque
indemnité au cédant : ces conditions suspensives concernant
le dépdt de la demande du permis de construire et/ou d’une
indemnité d’immobilisation de terrain par le groupe. En
application de ce processus, les directions régionales doivent
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obtenir du siege une délégation de pouvoir pour signer
chacune de ces promesses et ils doivent présenter les projets
correspondants aux membres du Comité Foncier avant
I’échéance de ces conditions suspensives et obtenir leur
accord pour poursuivre leur étude, délivrer une caution au
cédant et faire valider le budget des dépenses préliminaires
jusqu’au dépot du permis de construire.

1.1.2.6.3. Maitrise du foncier et des cofits de
développement

Si le projet est retenu par le Comité Foncier, une promesse de
vente généralement unilatérale sous condition suspensive de
I'obtention du permis de construire définitif et sous les
conditions d’usage (conditions relatives a la libération des lieux,
a l'obtention d’autorisations de construire et de démolir
exemptes de tout recours des tiers et conditions tenant a la
nature du sol, a la présence de pollution ou a la présence
d’installations classées telles que visées parle le Code de
I’environnement, ainsi qu’a l'absence de prescriptions
archéologiques) peut étre signée.

Dans cette promesse figure en particulier :
* le prix de vente du terrain ;

* les conditions de réalisation de I'opération : obtention des
autorisations administratives requises en vue de réaliser un
nombre minimum de m? constructibles ou, pour les maisons
individuelles, un nombre minimum de maisons ;

* le délai de levée de I'option d’achat prévu, lequel doit étre
compatible avec les délais nécessaires a I'obtention des
autorisations administratives purgées des recours des tiers,
voire de retrait administratif.

Dans certains cas, le groupe contracte des promesses de
cession de parts de sociétés qui sont propriétaires de terrains.
Ces promesses de cession de parts comportent alors, en plus
des conditions suspensives décrites ci-dessus, des conditions
suspensives relatives a la réalisation d’audits comptables,
financiers et juridiques.

1.1.2.6.4. Comité d’Engagement

Depuis le 2¢me trimestre 2008, apres la signature de la
promesse de vente et préalablement au dépdt de la demande
de permis de construire, les membres du Comité Foncier se
réunissent en Comité d’Engagement pour valider I'approche
stratégique de I'opération (notamment pour les aspects
commerciaux et techniques), valider le budget actualisé de
I'opération qui sera considéré comme le budget de référence,
valider la typologie et la composition de I'opération, autoriser
le dép6t de la demande de permis de construire et autoriser le
lancement du dossier de consultation des entreprises (DCE) et
des outils marketing et commerciaux. Ces décisions
constituent une autorisation délivrée au Directeur de I'agence
concernée pour poursuivre I'étude du projet immobilier.

Les éléments présentés aux membres du Comité constituent
une actualisation du dossier initialement présenté lors du
Comité Foncier.
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Une demande de permis de construire est alors déposée
aupres de la mairie de la commune dans laquelle sont réalisés
les travaux. Les équipes de Kaufman & Broad suivent
I'instruction des dossiers avec les services techniques des villes
concernées. Le délai normal d’instruction du dossier de permis
de construire est généralement de 3 & 5 mois. A ce délai, il faut
ajouter le délai de recours des tiers, qui est de deux mois a
compter de I'affichage du permis de construire sur le chantier
et tenir compte du délai de retrait par le maire qui est de 3 mois.
Les tiers (associations, riverains) peuvent en effet contester les
autorisations de construire et de démolir en fondant leur recours
sur la non-conformité desdites autorisations avec les regles
d’urbanisme locales (plan local d’urbanisme, plan
d’aménagement de ZAC ...) et le Code de I'urbanisme.

En cas de recours, le groupe dispose de trois possibilités :

® renoncer a la poursuite de I'opération en se prévalant de la
non-réalisation de la condition suspensive d’obtention de
permis de construire purgé de tous recours prévue par la
promesse de vente du terrain ;

e défendre le dossier devant le tribunal administratif compétent
(cette solution est toutefois rarement retenue en raison des
délais importants liés a 'encombrement de ces juridictions) ;

e tenter de conclure un accord amiable avec le requérant par
lequel celui-ci accepte de renoncer a tout recours et par
lequel le groupe accepte de procéder a certaines
modifications de son projet.

1.1.2.6.5. Décision définitive d’achat de terrain

La regle générale retenue par Kaufman & Broad prévoit que
'acquisition définitive des terrains est réalisée si (i) les
autorisations administratives requises en vue de réaliser le
programme projeté sont obtenues et purgées des recours des
tiers (cette derniere condition s’appliquant a la plupart des cas)
d’une part, et si (i) la rentabilité du programme telle que présentée
dans les bilans financiers prévisionnels est vérifiée d’autre part.

Dans la plupart des cas, les responsables opérationnels
présentent leur demande d’acquisition de terrain lorsque leur
projet a atteint un taux de commercialisation de I'ordre de 40 %
en valeur. Des exceptions, telles que le respect de I'échéance
de la promesse, peuvent conduire le groupe a acquérir un
terrain avant que ce taux de commercialisation n’ait été atteint.

A titre exceptionnel, les membres du Comité Foncier peuvent
autoriser une acquisition sans que I'ensemble des conditions
énumérées plus haut soient respectées, par exemple en
dehors du taux de pré-commercialisation cible ou en I'absence
de 'ensemble des autorisations administratives purgées de
tous recours.

Si les bilans financiers prévisionnels sur la base desquels le
Comité d’Engagement s’est prononcé ne peuvent étre
respectés, I'acquisition définitive des terrains concernés est
soumise a un nouvel examen des membres du Comité.
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Toute demande d’acquisition fonciere par la direction régionale
prend la forme d’un dossier comportant notamment les
éléments suivants :

° mémo sur la situation administrative du terrain sur la
commercialisation ;

* budget actualisé ;
e plan de trésorerie prévisionnelle ;
e stade d’avancement du dossier ;

e état des réservations actualisé par canal de distribution avec
comparatif des objectifs du Comité d’Engagement ;

e commentaire du Directeur d’agence sur le taux de
réservation si celui-ci est inférieur a 40 % ;

e projet d’acte authentique.

1.1.2.7. Développement des terrains et suivi de la
construction

1.1.2.7.1. Maisons individuelles en villages

La plupart des terrains qu’achéte Kaufman & Broad pour
développer ses programmes de maisons individuelles ne sont
pas encore viabilisés. L'étude de viabilisation des terrains est
faite préalablement a I'acquisition définitive des terrains par une
équipe de techniciens spécialistes des problemes de voiries et
réseaux divers, assistée d’un bureau d’études externe.

Généralement, les travaux de construction ne sont entamés
qu’apres avoir atteint un taux de commercialisation de I'ordre
de 40 % en valeur de la tranche de maisons a construire.

e département technique de la division maisons individuelles,
composeé d’ingénieurs et de techniciens spécialisés du groupe,

est maitre d’ceuvre des programmes de maisons individuelles
et contréle leur mise en ceuvre et toutes leurs phases
d’avancement. Il s’assure de leur conformité aux marchés
signés et aux normes de qualité de Kaufman & Broad et veille
au respect du planning. Pour ce faire, des conducteurs de
travaux contrdlent régulierement sur place I'évolution des
travaux, chaque conducteur pouvant avoir la responsabilité de
deux ou trois programmes. Des bureaux de contrble extérieurs
sont également mandatés pour assurer la bonne qualité de
I’exécution des chantiers.

La livraison par tranches des programmes de maisons
individuelles donne une tres grande sécurité en permettant le
démarrage des travaux de la premiére tranche et des tranches
suivantes en fonction du rythme de commercialisation. La
livraison par tranches offre également une grande souplesse
car elle permet de modifier la répartition des types de maisons
prévues en fonction du choix préférentiel des acquéreurs. Si
une telle modification est décidée, le groupe procede
administrativement a la régularisation de ce nouveau choix par
un dépdt de permis de construire modificatif.

1.1.2.7.2. Appartements et bureaux

En regle générale, les travaux de construction des
appartements ne sont commencés qu’apres avoir atteint un
taux de commercialisation de I'ordre de 40 % en valeur du total
de I'opération.

En revanche, I'achat du terrain a lieu et les travaux de
construction des bureaux ne sont généralement commenceés
qu’apres avoir atteint un taux de commercialisation de 100 %.

Pour ses programmes d’appartements et d’immobilier
d’entreprise, Kaufman & Broad n’agit généralement pas en
qualité de maitre d’ceuvre (sauf exception régionale), mais a

Centralisation de I’'analyse et du contréle des risques
Le schéma ci-dessous synthétise le business model décrit ci-dessus :

Etudes internes

Recherche du terrain

Signature d’'une promesse
de vente sous conditions
suspensives

Autorisation de la
poursuite du dossier par
le Comité d’Engagement

& externes

Prise de connaissance
du projet par
le Comité Foncier et
validation de sa pertinence

Etablissement d’un Bilan
technique et financier
du projet

Suivi de dossier

Dépot de la demande
du permis de construire

Pré-commercialisation
e Bureaux : 100 %
e Logements :

Obtention du permis
de construire

Acquisition définitive du
terrain apreés validation par
le Comité d’Engagement

de l'ordre de 40 %
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recours a des architectes extérieurs et/ou a des maitres
d’ceuvre qui préparent en accord avec le groupe le projet
architectural, le planning du programme et contrélent la qualité
et la bonne exécution des prestations.

1.1.2.7.3. Suivi des budgets d’opération

Tous les trimestres, les budgets de I'ensemble d’opérations
des programmes immobiliers sont revus et actualisés par les
acteurs opérationnels concernés (fonciers, techniques,
commerciaux) en agence sous la responsabilité du
contrdleur de gestion régional concerné, pour étre valide par
le Directeur d’agence. Les bilans financiers sont présentés
tous les trimestres par chaque Directeur Régional concerné,
a la Direction financiere et au Directeur Général en charge
de la Région.

1.1.2.8. Commercialisation

Afin de limiter ses engagements financiers, Kaufman & Broad
entame le plus souvent le processus de pré-commercialisation
de ses programmes avant I'achat définitif des terrains.

La pré-commercialisation de I'opération est lancée si possible
des le début de I'instruction du permis de construire. Des que
le prix de revient de I'opération a pu étre établi et que les délais
de livraison des logements sont fixés, des contrats de
réservation peuvent étre proposés aux clients.

En application des regles de protection des consommateurs
(loi Neiertz) et de la loi SRU, dans le cadre des réservations
faites sur les bureaux de vente, le service administration des
ventes adresse au client, par lettre recommandée avec accusé
de réception, un exemplaire du contrat de réservation signé au
bureau de vente. Le client dispose alors d’'un délai légal de
réflexion de sept jours francs a compter de la réception du
contrat pendant lequel il peut se rétracter. En I"absence de
rétractation, la vente ayant fait I'objet de la réservation n’est
plus soumise qu’a la condition usuelle d’obtention de préts et
du contrat d’assurance y afférent.

1.1.2.8.1. Assistance des clients au cours du processus
de commercialisation

S'ils le souhaitent et au vu des éléments qu'ils fournissent, les
équipes de vente aident les clients a monter un projet de
financement. Cette premiere analyse permet d’évaluer
approximativement la capacité financiére de chaque acquéreur
et ainsi de limiter les risques de mise en jeu de la condition
résolutoire liée a la non-obtention du financement.

Dans le cadre de sa stratégie de développement des services
rendus aux clients, Kaufman & Broad présente géenéralement
a ses clients des préts a un taux négocié avec les banques de
premier rang de la place. Un conseiller financier peut aussi étre
présent dans un bureau de vente lors du lancement d’une
opération significative.

Le service commercial du groupe accompagne
généralement les clients jusqu’a la signature de I'acte de
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vente authentique. Il suit les clients dans le montage
administratif et financier de leur dossier, plus particulierement
dans le montage de leur dossier de préts et de leurs
assurances. |l s’assure que le notaire procede aux
notifications des projets de contrat de vente aux clients (qui
doivent, en application des dispositions légales, étre envoyés
aux clients un mois au moins avant la date prévisionnelle de
signature) et a I’envoi de la convocation pour signature de
I’acte notarié dans le respect du calendrier fixé.

1.1.2.8.2. Forme des ventes et calendrier des paiements

Depuis le 1¢r septembre 1999, le groupe commercialise toutes
ses opérations sous le régime de la Vente en état futur
d’achévement (VEFA) comme la plupart de ses concurrents. A
travers le contrat VEFA, le législateur a donné aux promoteurs
immobiliers la possibilité d’appeler les fonds des clients en
fonction de I'avancement des travaux selon un échéancier
encadré par la loi tout en donnant aux clients une Garantie
Financiere d’Achevement (GFA). Les paiements ne peuvent
excéder au total 35 % du prix a I'achevement des fondations,
70 % a la mise hors d’eau et 95 % a I'achévement de
limmeuble. Le solde est d0 a la livraison. Ce contrat rend
I'acquéreur propriétaire du sol et de I'édifice au fur et a mesure
de sa construction.

Dans le cadre de la Vente en état futur d’achevement, les
échéances a la charge des clients suivent, pour la plupart des
programmes de maisons individuelles, le schéma suivant : 5 %
de dépdbt de garantie a la réservation sur un compte séquestre
si l'acte authentique est passé dans I'année qui suit la
réservation, 30 % a I'achévement des fondations, 35 % a la
mise hors d’eau et 30 % a la remise des clés du logement.
Kaufman & Broad est susceptible d’aménager cet échéancier
en faveur des clients dans le cadre d’opérations
promotionnelles ponctuelles destinées a accroitre le rythme de
commercialisation de certains programmes.

Pour les programmes d’appartements, les échéances suivent
dans la plupart des cas le schéma suivant : 5 % de dépdt de
garantie a la réservation sur un compte séquestre si I'acte
authentique est passé dans I'année qui suit la réservation, 25 %
a la déclaration de I'ouverture du chantier, 5 % a I'achevement
des fondations, 20 % a I'achévement du plancher bas RDC, 10
% a I'achévement du plancher bas 2¢me étage, 5 % a la mise
hors d’eau, 10 % a I'achevement des menuiseries extérieures,
10 % a lachévement des cloisons intérieures, 5% a
I'achevement des travaux et 5 % a la livraison. Les appels de
fonds sont adressés aux clients sur la base des attestations des
travaux établies par la maitrise d’ceuvre d’exécution. Il est
toutefois précisé que si la signature de I'acte de vente intervient
apres la réalisation d’'un des événements ci-dessus, la fraction
de prix exigible a la signature sera celle prévue en fonction de
'avancement des travaux, telle que déterminée par ledit
échéancier. Kaufman & Broad est susceptible d’aménager cet
échéancier en faveur des clients dans le cadre d’opérations
promotionnelles ponctuelles destinées a accroitre le rythme de
commercialisation de certains programmes.
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Sauf exceptions liées aux particularités des contrats de
réservation conclus par les réseaux de vente externes d’une
part, et de conditions commerciales particulieres et
exceptionnelles d’autre part, 5 % du prix TTC du logement sont
généralement versés par le client lors de la signature du contrat
de réservation, ce montant devrait étre déposé par le groupe
sur un compte spécial réservataire. Ce montant est bloqué
jusgu’a la signature du contrat de vente définitif, date a laquelle
les sommes sont définitivement acquises par le groupe. Ce
montant est restitué au client si (i) le contrat de vente n’est pas
conclu du fait du groupe dans le délai prévu au contrat de
réservation, (ii) le ou les préts prévus au contrat de réservation
ne sont pas obtenus par le client ou leur montant est inférieur
de 10 % aux prévisions du contrat de réservation, (i) I'un des
éléments d’équipement prévus au contrat de réservation ne
doit pas étre réalisé ou (iv) 'immeuble ou la partie de 'immeuble
ayant fait I'objet du contrat de réservation présente, dans sa
consistance ou dans la qualité des ouvrages prévus, une
réduction de valeur, évaluée par un expert, supérieure a 10 %.

1.1.2.9. Service clients

Soucieux de la satisfaction de ses clients, Kaufman & Broad a
mis en place un service clients chargé d’apporter des réponses
a toutes les interrogations que peuvent avoir les clients tant sur
le fonctionnement de leur bien immobilier que sur les défauts
qu’ils ont éventuellement pu constater.

Ce service intervient dorénavant a compter de la livraison du
bien immobilier et devient alors I'interlocuteur des clients en
mesure de leur fournir tous les renseignements nécessaires a
la bonne marche de leur bien, a leur bonne installation et de les
assister dans leurs démarches.

1.1.2.10.1. Activité Logement
APPARTEMENTS
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Ainsi, lorsqu’un défaut dans le fonctionnement du bien
immobilier est constaté, le service clients prend contact avec
I’entreprise de travaux responsable et s’assure de son
intervention rapide. De méme, en cas de mise en jeu de la
garantie de parfait achévement (un an), de la garantie biennale
de bon fonctionnement et de la garantie décennale, le service
clients assiste le client dans ses démarches en prenant contact
avec les entreprises de travaux concernées ou les compagnies
d’assurances (pour une description de ces garanties, voir
section 1.2.4. « Assurances »).

Afin de s’assurer de la satisfaction de ses clients et dans un
souci d’amélioration constante de cette derniere, Kaufman &
Broad a mis progressivement en place un systeme de
questionnaire  de satisfaction transmis aux clients
postérieurement a la livraison des logements. Ce questionnaire
lui permet de connaitre 'avis de ses clients tant sur la qualité
générale des constructions que sur les différents services du
groupe (équipe de vente, service technique, conseiller au
showroom et service clients). Il lui permet ainsi de mieux cerner
leurs exigences et d’améliorer les produits et les services qu'il
leur propose.

1.1.2.10. Cyclicité et saisonnalité

Le secteur dans lequel Kaufman & Broad exerce son activité est
par nature cyclique et peut étre influencé par de nombreux facteurs
macroéconomiques, qu’ils soient financiers, économiques,
démographiques, sociologiques ou autres (voir section 1.1.2.1.1.
« Indicateurs macroéconomiques et sectoriels »).

Sur l'année, l'activitt commerciale du groupe, dont les
réservations sont le reflet, se représente de la maniere suivante :

2009

T1 T2 T3 T4
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1.1.2.11. Financement des programmes

A I'occasion de I'acquisition par Financiére Gaillon 8 d’une
participation majoritaire dans le capital de la société, le 10 juillet
2007, il a été mis fin a la ligne de crédit syndiqué qui avait été
mise en place en 2002 et dont le montant avait été porté a
300 millions d’euros en février 2006. Une offre de rachat de
I’emprunt obligataire d’'un montant de 150 millions d’euros
dont I'échéance était fixée au 29 juillet 2009 a également été
mise en ceuvre.

Ces ressources ont été refinancées le 11 juillet 2007 dans le
cadre de I'entrée de Financiéere Gaillon 8 dans le capital de
la société par de nouvelles ouvertures de crédit décrites a la
section 4.1.1.5. « Mise en place d’une nouvelle structure de
financement » puis réaménagées le 23 janvier 2009 et les
autres amendements (voir section 4.1.3.2. note 20).

Les principales banques du groupe sont par ordre
alphabétique BECM (Crédit Mutuel), BCME (Crédit Mutuel de
Bretagne), Caisse Nationale des Caisses d’Epargne, Crédit
Agricole, Calyon, Crédit Mutuel de Bretagne, Crédit Foncier,
HSBC, Merrill Lynch, Natixis et Société Générale.

Dans le cadre de la Vente en état futur d’achevement, la loi
prévoit qu’une Garantie Financiére d’Achévement soit fournie
aux clients a la signature du contrat. Cette garantie résulte soit
d’une garantie propre a I'opération (garantie dite intrinseque),
soit d’'une garantie bancaire (garantie dite extrinseque).

Pour I'ensemble de ses programmes, le groupe a généralement
recours au systeme de la garantie extrinseque en obtenant une
caution bancaire opération par opération auprés des banques
du groupe mentionnées ci-dessus et de certaines compagnies
d’assurance. Cette méthode Iui permet d’accélérer la signature
des contrats de vente et le régime des appels de fonds.
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2009
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Pour ses programmes de maisons individuelles, le groupe a
eu recours dans le passé a une garantie intrinseque (c’est-a-
dire une garantie délivrée directement par Kaufman & Broad).
Dans le cadre de la garantie intrinseque, aucune Garantie
Financiere d’Achévement n’est nécessaire mais le rythme des
appels de fonds aupres des clients est plus lent.

1.1.2.12. Constructeurs et fournisseurs

La politique de Kaufman & Broad est de choisir I'ensemble de
ses entreprises et fournisseurs sur appel d’offres, que ce soit
les entreprises générales en charge de la réalisation de
I'ensemble des travaux ou les différentes entreprises lorsqu’il
fait un appel d’offres par corps d’état séparés.

Kaufman & Broad vérifie dans la mesure du possible la solidité
financiere des entreprises et leur capacité financiere a assurer le
programme (compte tenu de sa taille et de celle du programme)
par exemple en ayant recours aux services d’une société
d’informations financieres sur les entreprises. Kaufman & Broad
s’assure aussi que ces entreprises sont couvertes par des
assurances appropriées. Enfin, le groupe vérifie la qualité de leurs
réalisations antérieures et le respect des plannings des chantiers.

Le groupe n’a pas de politique d’exclusivité avec des
entreprises et fournisseurs et travaille avec plusieurs milliers
d’entreprises et de fournisseurs. Toutefois, il entretient des
relations privilégiées avec certains fournisseurs et entreprises
qui répondent aux criteres qualitatifs et financiers du groupe
en les consultant systématiquement lors de ses appels
d’offres. En outre, le groupe avait entrepris en 2008 une
politique nationale d’achat portant sur le second ceuvre
permettant de rationaliser les prestations délivrées aux clients
et d’optimiser les colts associés. Cette démarche s’est
poursuivie en 2009.
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Pour ses programmes de maisons individuelles, le groupe a
essentiellement recours a des entreprises en corps d’état
séparés, la plupart des entreprises générales ne réalisant pas des
constructions de maisons individuelles ou le faisant a des prix
plus élevés que les entreprises travaillant en corps d’état séparés.
En regle générale, les programmes d’appartements et de
bureaux sont aussi réalisés par des entreprises en corps d’état
séparés, une faible part étant confiee a des entreprises générales.

Les architectes, bureaux d’études et géometres sont choisis
soit sur appel d’offres, soit de gré a gré. Le choix est fonction
de leur compétence, de leur proposition financiére, de leur
organisation et de la qualité de leurs réalisations précédentes.

1.1.2.13. Propriété intellectuelle

1.1.2.13.1. Marque Kaufman & Broad

Jusqu’au 10 juillet 2007, Kaufman & Broad SA bénéficiait
d’une licence exclusive d’utilisation de la marque commerciale
et du logo Kaufman & Broad en Europe continentale et au
Royaume-Uni au titre d’'un Contrat de Licence avec KB Home
(le « Contrat de Licence »). Il bénéficiait aussi au titre de ce
contrat d’une concession de savoir-faire exclusive dans les
mémes conditions que la licence d’utilisation de la marque
Kaufman & Broad. Le savoir-faire qui était concédé au groupe
au titre de ce contrat consistait dans I'expertise développée
par KB Home en matiere de conception, de marketing et de
vente de programmes immobiliers.

Le 12 octobre 2004, Kaufman & Broad SA avait signé un
avenant au Contrat de Licence consistant a payer par avance a
KB Home la totalité des redevances futures au titre de I'utilisation
de la marque commerciale, du logo et du savoir-faire Kaufman
& Broad. Le paiement libératoire avait été fixé a 85 millions
d’euros. Le Contrat de Licence a été résilié le 10 juillet 2007
moyennant le paiement par KB Home a Kaufman & Broad SA
d’'une somme de 80 421 998 euros, correspondant au
remboursement de la portion de I'avance sur redevances payée
en 2004, pour la période comprise entre le changement de
contrdle et la date d’échéance initialement prévue du Contrat
de Licence telle qu’estimée forfaitairement a la date de signature
des accords conclus entre KB Home et Financiere Gaillon 8.

A la suite de I'acquisition le 10 juillet 2007 par la société des
titres de Kaufman & Broad Europe Sprl (société belge a laquelle
KB Home avait préalablement apporté les marques et logos
Kaufman & Broad pour I'Espace économique européen et la
Suisse), le groupe Kaufman & Broad est devenu propriétaire
des marques et logos Kaufman & Broad pour I'Espace
économique européen et la Suisse. Des accords de licence
ont été conclus entre Kaufman & Broad Europe et Kaufman &
Broad SA d’une part, et entre Kaufman & Broad Europe et les
principales filiales opérationnelles de Kaufman & Broad SA,
d’autre part. Aux termes de ces contrats, Kaufman & Broad
Europe a consenti a Kaufman & Broad SA et ses filiales une

licence d’exploitation portant sur les marques, logos et noms
de domaine Kaufman & Broad en France pour une durée de
trois ans (voir section 3.2.6. « Informations sur les opérations
conclues avec des sociétés ayant des dirigeants communs
avec ceux de la société ou des sociétés du groupe »).

1.1.2.13.2. Autres marques

Le groupe est propriétaire d’autres marques qu’il peut étre
amené a utiliser dans le cadre de son activité, notamment
Bréguet, SMCI, Park, Frank Arthur, Sefima, First, Sopra,
Résidences Bernard Teillaud, Avantis et Malardeau.

1.1.3. PRINCIPAUX
ETABLISSEMENTS

Le groupe loue auprés de bailleurs extérieurs au groupe
Kaufman & Broad, pour la conduite de son activité, des bureaux
a Neuilly-sur-Seine, Lyon, Marseille, Toulon, Rouen, Strasbourg,
Lille, Toulouse, Montpellier, Nice, Grenoble, Bordeaux, Nantes
et Bayonne. Ces bureaux sont occupés au titre de baux
commerciaux d’une durée de généralement neuf ans. Kaufman
& Broad, via la société Immobiliere Acto (Grenoble), est
propriétaire de locaux. Pour les sociétés faisant partie du
groupe au 30 novembre 2009, la charge de loyers et charges
locatives annuelle s’élevent a 5,5 millions d’euros (HT) contre
6,6 millions d’euros (HT) en 2008 (voir section 4.1.3. “Compte
de résultat” note 6 “Charges administratives”).

28 KAUFMANABROAD



1.2. Facteurs de risques

RENSEIGNEMENTS CONCERNANT L'ACTIVITE DU GROUPE

Facteurs de risques

Sont exposés ci-apres les risques encourus par le groupe
susceptibles d’avoir des conséquences significativement
défavorables sur son activité, ses résultats, sa situation
financiere et ses perspectives. Ces risques pourraient
notamment entrainer des écarts significatifs par rapport aux
données prospectives et autres données chiffrées qui seraient,
le cas échéant, incluses dans nos documents déposés aupres
de ’AMF ou autres communications écrites ou verbales du
groupe ou de ses représentants. Linventaire des risques
figurant ci-aprés n’est pas exhaustif car il pourrait en exister
d’autres dans le futur, inconnus a ce jour, et d’autres peuvent
déja exister dont les effets ne sont pas considérés a ce jour
comme pouvant avoir un impact significativement défavorable
sur le groupe. Les facteurs de risques détaillés ci-apres sont
classés en fonction de leur nature respective. A I'intérieur de ce
classement, le groupe n’étant pas toujours en mesure de
quantifier leur probabilité de survenance et/ou leur degré
d’impact notamment sur I'activité et la situation financiere du
groupe, il n'est pas apparu pertinent, voire possible, selon les
cas, d’établir entre eux une hiérarchie particuliere.

1.2.1. RISQUES LIES A LA
CRISE ECONOMIQUE
ACTUELLE

1.2.1.1. Le marché de 'immobilier, et en particulier
le marché du logement neuf, ont subi une
forte dégradation, qui pourrait se prolonger
et affecter significativement les activités,
les résultats et les perspectives du groupe

Depuis la fin de I'exercice 2007, le marché de I'immobilier en
général, et le marché du logement neuf en particulier, ont
connu une dégradation d’une exceptionnelle intensité. Partie
de la crise dite des « subprimes » aux Etats-Unis, qui a
€galement pour conséquence la crise actuelle du systeme
financier et bancaire, cette dégradation s’est notamment
traduite par une réduction significative de la demande et des
réservations de logements et une augmentation importante du
désistement des acquéreurs potentiel. A l'instar des autres
développeurs-constructeurs, le groupe a été fortement affecté
par cette dégradation profonde du marché. En 2009, Le
marché de I'immobilier neuf reste fondamentalement soutenu
par les dispositifs mis en place par le gouvernement et au
début de I'année 2010, I'offre commerciale reste faible et est
estimé a environ 65 000 logements et les stocks physiques
sont tres faibles, représentant environ 5 500 logements.

1.2.1.2. La stratégie du groupe et les mesures
décidées pour faire face a la dégradation
actuelle des conditions du marché pourraient
ne pas étre suffisantes

Pour faire face a la dégradation du marché décrite au
paragraphe ci-dessus, le groupe a pris un certain nombre de
mesures stratégiques ayant essentiellement pour effet :

* 'abandon des projets non rentables ;

* |a renégociation des charges foncieres et des modalités de
paiement pour les opérations conservees ;

* |a redéfinition des programmes pour adapter les produits aux
nouvelles conditions de marché ;

e I'optimisation des colts de construction avec la mise en
place d’une politique d’« achat » au niveau national ;

* 'adaptation des prix de vente d’un certain nombre
d’opérations ;

* le suivi rigoureux du taux d’écoulement des programmes afin
de limiter la constitution de stocks physiques ; et

e la mise en place d’un plan de réorganisation et de
sauvegarde de I'emploi.

Ces mesures sont décrites plus amplement aux paragraphes

2.1.et2.3..

Bien que le groupe considere ces mesures comme une
réponse appropriée a la dégradation des conditions du
marché, aucune assurance ne peut étre donnée quant au fait
que celles-ci seront suffisantes pour faire face a cette
dégradation. En particulier, si la situation continuait a se
dégrader, le groupe pourrait ne pas étre en mesure de prendre
les mesures complémentaires nécessaires. De plus, les
facteurs qui affectent actuellement les conditions de marché
sont essentiellement de nature macro-économique et ne sont
donc pas sous le contrdle du groupe.

1.2.1.3. La crise actuelle du systéme financier et
bancaire est susceptible de réduire la
capacité du groupe a se financer dans des
conditions satisfaisantes

La crise du systeme financier et bancaire de 2008, qui pourrait
elle-aussi se prolonger, a significativement réduit la capacité
des entreprises a se financer a des conditions satisfaisantes,
que ce soit sur les marchés de capitaux ou aupres des
banques. Le groupe a réaménagé en 2009 les conditions de
son financement bancaire lui permettant ainsi de consolider sa
situation financiere. Toutefois, s’il devenait, a I'avenir,
nécessaire au groupe d’obtenir de nouvelles sources de
financement, aucune assurance ne peut étre donnée quant a
la capacité du groupe d’obtenir celles-ci a des conditions
satisfaisantes.
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Comme indiqué au paragraphe 1.2.2.1.2 ci-dessous, le groupe
a récemment réaménagé les conditions de son financement
bancaire lui permettant ainsi de consolider sa situation
financiere. Toutefois, s'il devenait, a I'avenir, nécessaire au
groupe d’obtenir de nouvelles sources de financement, aucune
assurance ne peut étre donnée quant a la capacité du groupe
d’obtenir celles-ci a des conditions satisfaisantes (et dans les
délais requis). L'impossibilité pour le groupe de se procurer de
nouvelles sources de financement a des conditions
satisfaisantes pourrait significativement affecter le niveau
d’activité du groupe, ses résultats, sa situation financiere, sa
politique d’investissement et de développement ainsi que ses
perspectives de croissance.

1.2.1.4. Risques liés au montage d’opérations en
copromotion

Certains programmes immobiliers sont développés par le
groupe sur la base d’une participation en capital et en compte
courant d’associés extérieurs au groupe. Compte tenu de la
situation économique et financiere actuelle, certains
partenaires du groupe associés dans des opérations en
co-promotion pourraient étre défaillants lors de la livraison du
programme immobilier et pourraient ne pas pouvoir honorer
leurs engagements entrainant pour le groupe I'obligation de
faire face aux besoins de trésorerie générés par les
programmes immobiliers concernés. Malgré toutes les
précautions prises par le groupe dans le cadre de leur
sélection, le groupe pourrait devoir subir I'insolvabilité de
certains de ses associés.

Lorsque le groupe estime que la situation financiere des
partenaires est fragilisée une provision pour risques est
constatée dans les comptes consolidés du groupe. A ce titre,
une provision de 8,1 millions d’euros a été constatée dans les
comptes au 30 novembre 2009 portant le montant total de
provision pour risques a 9,8 millions d’euros au 30 novembre
2009. Malgré toutes les précautions prises par le groupe dans
le cadre de leur sélection, la société pourrait devoir a nouveau
subir Iinsolvabilité de certains de ses associés.

1.2.1.5. Risques liés aux garanties bancaires dans le
cadre des Ventes en I'état futur d’achévement

Pour ses programmes immobiliers, le groupe a généralement
recours au systeme de la garantie extrinseque pour fournir au
client la Garantie Financiere d’Achévement requise par la
réglementation en vigueur. Le groupe obtient alors une caution

opération par opération aupres de banques ou de certaines
compagnies d’assurance (voir paragraphe 1.1.2.11
« Financement des programmes » ci-dessus). La dégradation
exceptionnelle affectant le marché immobilier et la crise actuelle
du systeme financier et bancaire décrites ci-dessus pourraient
avoir pour conséquence une diminution du nombre
d’institutions financieres susceptibles ou désireuses d’octroyer
de telles cautions au groupe et/ou un renchérissement du codt de
ces cautions et/ou des contraintes imposées au groupe. Des
difficultés pour le groupe a obtenir de telles garanties
extrinseques dans le cadre des ventes en I'état futur
d’achevement pourraient conduire le groupe a devoir recourir
plus frequemment a des garanties intrinseques, ce qui pourrait
avoir un effet défavorable sur I'activité et les résultats du groupe
dans les cas ou ces dernieres se révelent moins avantageuses
pour le groupe, voire méme limiter la possibilité pour le groupe
de développer de nouveaux programmes.

1.2.1.6. Risques liés a I'insolvabilité des entreprises

"activité du groupe reposant sur une multitude d’entreprises
et fournisseurs, la cessation des paiements de certaines de
ces entreprises ou de certains de ces fournisseurs pourrait
avoir des conséquences sur son activite et plus
particulierement ralentir ses chantiers et accroitre leur colt. Elle
pourrait également avoir des conséquences sur le bon
déroulement des mises en jeu de garanties. La conjoncture
économique actuelle augmente significativement les risques
d’insolvabilité de ces entreprises et fournisseurs.

1.2.2. RISQUES DE MARCHE

Kaufman & Broad n’est concerné ni par les risques pays ni par
les risques de change.

La société Kaufman & Broad a mis en place les outils
nécessaires au suivi et au contréle des risques financiers tels
que le risque de taux et le risque de liquidité.

1.2.2.1. Risques de liquidités

1.2.2.1.1. Le groupe recourt a I’endettement pour
financer ses activités

Le groupe finance son activité, I'acquisition des terrains et la
réalisation de ses programmes immobiliers, en ayant recours a
I’endettement.
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1.2.2.1.2. Principaux recours a I’endettement du groupe

Au 30 novembre 2009, les principaux recours du groupe a I’endettement étaient les suivants :
Utilisation

(en millions d’euros) Capacité au 30 nov. 2009 Echéance Taux
Senior B 200 200 in fine juillet 2015 E 0+ 275 BPS
Senior C 202 202 in fine juillet 2016 ©  E 4+ 325 BPS
RCF @ 175 0 juillet 2014 E M+ 238 BPS

(1) E = Euribor est, pour une échéance donnée, le fixing, calculé chaque jour ouvré, d’un taux moyen auquel un échantillon d’une cinquantaine de grandes
banques établies en Europe préte en blanc a d’autres grandes banques.

(2) Revolving Cash-Flow

(3) Dans le cadre de I'avenant conclu en novembre 2009 avec les partenaires bancaires, un remboursement anticipé de 6,4 millions d’euros est intervenu au
4 janvier 2010 et un remboursement anticipé de 10 millions d’euros est prévu au 2¢me semestre 2010 si la dette financiére nette du groupe au 31 aot 2010
est inférieure ou égale a 347 millions d’euros. Sila dette financiere nette est supérieure a 347 millions d’euros, un remboursement anticipé complémentaire
interviendrait pour un montant correspondant a la différence entre 10 millions d’euros et le montant par lequel la dette financiére nette dépasse 347 millions

d’euros.

Le recours du groupe a I’'endettement présenté dans le tableau
ci-dessus s’inscrit dans le cadre du contrat de Crédit Senior
mis en place début juillet 2007 a I'occasion de 'entrée de
Financiere Gaillon 8 au capital de Kaufman & Broad SA.

Kaufman & Broad SA a décidé en octobre 2008 d’entamer des
discussions avec ses banques en vue de I'aménagement de
son contrat de Crédit Senior.

Une lettre de « waliver » temporaire jusqu’au 30 janvier 2009
sur tout cas de défaut potentiel au titre des covenants
financiers de fin novembre 2008 a été signée le
24 novembre 2008 par le représentant des banques du pool
bancaire pour le compte de ces dernieres. Des avenants ont
ensuite été signés le 30 juin 2009 et le 25 novembre 2009.

1.2.2.1.3. Principaux engagements restrictifs au titre
du contrat de Crédit Senior

Qutre les clauses relatives aux garanties et slretés consenties
aux banques préteuses décrites aux paragraphes 1.2.3.1. et
1.2.3.2. ci-dessous, le contrat de Crédit Senior (tel que modifié)
contient plusieurs clauses restrictives limitant notamment la
capacité de Kaufman & Broad SA et celle de ses filiales a
réaliser les opérations suivantes (autrement que dans les
conditions autorisées par le contrat de Crédit Senior) :

1. céder ou transférer tout ou partie de leurs actifs ;

2. acquérir des participations, mettre en place ou participer a
des coentreprises ;

3. réaliser des opérations de restructurations telles que des
fusions avec ou des absorptions d’une autre société ;

4. souscrire de nouveaux emprunts ou consentir des préts ;

5. modifier de maniere significative la nature de leurs activités
ou modifier leurs statuts ;

6. consentir des garanties ou des sdretés ;

émettre des titres de capital ;

8. décider de procéder ou de ne pas procéder a certains
paiements, y compris de dividendes ou de
remboursements de préts, a leurs associés directs ou
indirects, et/ou déterminer, le cas échéant, le montant de
ces paiements ;

N

9. conclure certains types d’opérations intra-groupe ; et
10. lancer certains nouveaux programmes de construction.

Le réaménagement du contrat de Crédit Senior conclu le
23 janvier 2009 et les autres amendements n’a pas
substantiellement modifié les engagements du groupe au titre
des restrictions visées ci-dessus tels qu’ils résultaient déja du
contrat de Crédit Senior dans sa version en vigueur avant le
23 janvier 2009, a I'exception des engagements visés aux
points 2 et 8 ci-dessus qui ont été complétés par :

e certaines limitations supplémentaires aux opérations de
croissance externe et notamment aux acquisitions de
participation susceptibles d’étre réalisées par le groupe, avec
I'exigence d’obtenir I'accord des préteurs pour tout
financement de ces dernieres par voie d’endettement ; et

* 'engagement de ne procéder a aucune distribution de
dividendes au cours des exercices s’achevant le 30 novembre
2009, 2010 et 2011 et, a compter de I'exercice s’achevant le
30 novembre 2012, de ne procéder a des distributions
de dividendes que dans la mesure ou le ratio d’endettement
(tel que défini ci-dessous) serait égal ou inférieur a 3.

La réalisation de certaines des opérations visées ci-dessus

dans les conditions autorisées par le contrat de Crédit Senior,

notamment les opérations visées au paragraphe 1 ci-dessus,
peut également donner lieu a des cas de remboursement
anticipé partiel obligatoire. De méme, le contrat de Crédit

Senior prévoit qu’une partie des excédents de cash-flow du

groupe (tel que défini dans le contrat de Crédit Senior) doit,

sous certaines conditions et a compter de la fin de I'exercice
clos au 30 novembre 2010, étre utilisée pour rembourser par
anticipation une partie des lignes de crédit tirées par le groupe.
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1.2.2.1.4. Covenants financiers au titre du contrat de d’euros, pour un montant égal a 10 millions d’euros ou, si

Crédit Senior la dette financiére nette est supérieure a 347 millions
d’euros, la différence entre 10 millions d’euros et le
montant par lequel la dette financiére nette dépasse
347 millions d’euros (si cette différence est positive).

Le contrat de Crédit Senior, tel qu’il résulte de I'accord définitif
signé par la société et ses préteurs le 23 janvier 2009 et des
avenants signés le 30 juin 2009 et le 25 novembre 2009,

prévoit notamment : 2. ['accord du 23 janvier 2009 prévoyait I'extension de I'objet
o ) - - de la ligne de crédit de croissance externe au financement
1. Le maintien des lignes B (200 millions) et C (201,5 millions) des besoins en fonds de roulement et d’exploitation. Cette
et de la ligne de crédit revolving (175 millions) en I'état : ligne (montant réduit de 80 millions & 75 millions d’euros)
montants, taux d’intéréts et dates de maturité inchangés. qui pouvait étre tirée jusqu’au 30 novembre 2009 a été
L'avenant signé le 24 novembre 2009 prévoit des résiliée par la société le 4 novembre 2009 ;
remboursements anticipés partiels obligatoires des facilités 3. L'aménagement des ratios financiers :

accordées a la société : un premier remboursement en
janvier 2010 pour un montant de 15 millions d’euros
(déduction faite, du remboursement du prét d’actionnaire
de 8,6 millions d’euros consenti a Kaufman & Broad SA
par la société Financiere Gaillon 8 en juillet 2008) et un

* le groupe N’est soumis au respect d’aucun test de ratios financiers
au 30 novembre 2008 et au cours de I'exercice 2009 ;

 au cours du premier trimestre 2010, 'EBITDA (tel que défini
ci-dessous) devra étre positif ;

second remboursement en octobre 2010 lors de la * pour les trimestres comptables suivants jusqu’a I'échéance
publication des résultats du groupe au 31 aolit 2010, dans du contrat en 2016, le groupe sera soumis au respect de
la mesure ol la dette financiére nette 1 du groupe au trois ratios, calculés sur une base consolidée, dont les
31 aolit 2010 serait inférieure ou égale a 347 millions niveaux ont été redéfinis comme suit :
nov. fév. mai aout nov. nov. nov. nov. nov. nov.
Ratios 2009 2010 2010 2010 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Ratio d’endettement () n/a na «<17,80 <1540 <980 6,40 <510 <«3,70 <«3,00 «2,00
Ratio de couverture des frais
financiers nets @ n/a na -060 -060 -100 ->130 ->180 ->2,60 >350 >4,50
Niveau de cash flows minimum ©
(en millions d’euros) n/a n/a 199 171 136 121 212 333 445 545

(1) Soit la dette financiere nette divisée par I'EBITDA
Ou :

o la dette financiere nette s’entend de I'endettement financier brut diminué de la trésorerie et des équivalents de trésorerie, et hors certaines dettes
subordonnées et certains engagements hors-bilan ; et

o [I'EBITDA s’entend du résultat net de I'ensemble consolidé avant notamment impéts sur les résultats, résultat financier (dont les frais financiers nets (tel
que défini ci-dessous), les pertes et gains de change et les autres frais financiers), quote-part des résultats dans les entreprises associées et co-entreprises
(pour I'exercice 2010 seulement), autres charges et produits a caractére exceptionnel et/ou non récurrent, hors charges calculées (incluant notamment
les dotations ou reprises sur amortissements et provisions, les ajustements a la juste valeur, les charges ou produits liés a la rémunération non pécuniaire
des employés) et plus ou moins values sur cessions d’éléments d’actifs, et diminué (a compter de I'exercice 2011) du résultat des intéréts minoritaires

(2) Soit 'EBITDA divisé par les frais financiers nets

Ou :

o les Frais Financiers Nets s’entendent de la différence entre le colt de I'endettement financier brut diminué des intéréts et frais financiers percus (hors
éléments se rapportant a des dettes intra-groupe)

(3) Soit le niveau de cash flows

Ou :

o0 les cash flows s’entendent de I'EBITDA ajusté notamment de la variation du Besoin en Fonds de Roulement (hors impdt sur les résultats), du paiement
effectué ou encaissement percu au titre des imp0dts sur les résultats, des paiements ou des encaissements exceptionnels, des dépenses d’investissement
payées comptant, de la quote-part des sociétés mises en équivalence (a compter de I'exercice 2011), du montant des dividendes versés comptant aux
actionnaires minoritaires des sociétés du groupe, du montant des rachats d’actions propres, du montant des dividendes percus (autres que les dividendes
intra-groupe et les dividendes déja comptabilisés dans I'EBITDA), du résultat des intéréts minoritaires (a compter de I'exercice 2011) et des produits nets
de cession d’actifs ;

o [I'EBITDA s’entend du résultat net de I'ensemble consolidé avant notamment impdts sur les résultats, résultat financier (dont les frais financiers nets (tel
que défini ci-dessous), les pertes et gains de change et les autres frais financiers), quote-part des résultats dans les entreprises associées et co-entreprises
(pour I'exercice 2010 seulement), autres charges et produits a caractére exceptionnel et/ou non récurrent, hors charges calculées (incluant notamment
les dotations ou reprises sur provisions, les ajustements a la juste valeur, les charges ou produits lies a la rémunération non pécuniaire des employés) et
plus ou moins values sur cessions d’éléments d’actifs, et diminué (a compter de I'exercice 2011) du résultat des intéréts minoritaires ;

o les frais financiers nets s’entendent de la différence entre le codt de I’endettement financier brut diminué des intéréts et frais financiers pergus (hors
éléments se rapportant a des dettes intra-groupe)
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4. La suspension des distributions de dividendes pendant au
moins trois exercices : la société ne pourra procéder a
aucune distribution de dividendes au cours des exercices
s’achevant le 30 novembre 2009, 2010 et 2011 et a
compter de I'exercice 2012 ne pourra procéder a des
distributions de dividendes que dans la mesure ou le Ratio
d’Endettement serait égal ou inférieur a 3.

5. Une limitation aux opérations de croissance externe et
notamment aux acquisitions de participation susceptibles
d’étre réalisées par le groupe avec I'exigence d’obtenir
I'accord unanime des préteurs pour tout financement de
ces dernieres par voie d’endettement.

Le montant de I'’endettement du groupe et les clauses
restrictives au titre du contrat de Crédit Senior pourraient
significativement réduire la flexibilité du groupe dans la conduite
de ses activités (voir paragraphe 1.2.2.1.6.).

1.2.2.1.5. Le groupe pourrait ne pas étre en mesure de
respecter ses engagements restrictifs au titre
du contrat de Crédit Senior

Il est possible que le groupe ne soit pas en mesure de
respecter les clauses restrictives visées aux paragraphes
1.2.2.1.3. et 1.2.2.1.4. ci-dessus, notamment en raison de
circonstances affectant le marché immobilier. Or, un
manguement a ces clauses pourrait constituer un cas de
défaut au titre du contrat de Crédit Senior, ce qui pourrait
autoriser les banques préteuses a prononcer I'exigibilité
anticipée de I'ensemble des montants empruntés, des intéréts
et des accessoires au titre de ce contrat et a mettre en jeu les
garanties au titre de ce contrat (voir paragraphe 1.2.3.2.
ci-dessous) en cas de non-paiement des sommes dues. A cet
égard, le contrat de Crédit Senior prévoit I'exigence du
consentement préalable de I’ensemble ou de certains
seulement, selon les cas, des préteurs au titre dudit contrat
(en ce compris les préteurs ayant consenti un financement a
Financiere Gaillon 8) pour tout assouplissement des
engagements restrictifs du groupe au titre du contrat de Crédit
Senior. En cas d’exigibilité anticipée des sommes dues au titre
du contrat de Crédit Senior, il est possible que I'actif ne suffise
pas a en assurer le remboursement intégral.

1.2.2.1.6. Lendettement du groupe au titre du contrat
de Crédit Senior pourrait affecter son activité

Le montant de I'’endettement du groupe et les clauses
restrictives au titre du contrat de Crédit Senior (et de la
Convention de Subordination) pourraient significativement
réduire la flexibilité du groupe dans la conduite de ses activités,
notamment en :

e affectant sa capacité a réagir a des modifications de la
conjoncture de marché, que ce soit en accroissant sa
vulnérabilité a I'’égard d’une poursuite du recul de I'activité et
d’une conjoncture économique défavorable ou en ne lui
permettant pas de profiter d’une amélioration de celles-ci ;

* affectant sa capacité a saisir des opportunités commerciales ;

e rendant plus difficile le respect des engagements du groupe
relatifs a ses autres emprunts ;

RENSEIGNEMENTS CONCERNANT L'ACTIVITE DU GROUPE
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e limitant sa capacit¢é a obtenir des financements
supplémentaires allant au-dela des engagements déja
souscrits, afin de couvrir ses besoins en fonds de roulement,
ses investissements, ses acquisitions potentielles et ses
refinancements ;

e |ui imposant de consacrer une partie significative de ses flux
de trésorerie au paiement des sommes dues au titre de ses
emprunts, réduisant ainsi sa capacité a utiliser ses flux de
trésorerie a d’autres fins ;

e limitant sa capacité a planifier son expansion avec
souplesse ; et

e affectant son positionnement concurrentiel, en raison du fait
que le poids de sa dette serait supérieur a celui de ses
concurrents ou que les clauses restrictives susvisées ne Iui
permettraient pas de s’adapter aux évolutions du marché
dans les mémes conditions que ses concurrents.

1.2.2.2. Risques de taux

La structure de la dette du groupe, indexée sur des taux
variables, expose le groupe a des risques de taux directs qui
pourraient induire une augmentation significative de ses
obligations.

Dans le cadre du contrat de Crédit Senior mis en place en
juillet 2007, le groupe s’est engagé a procéder a la mise en
place d’instruments de couverture couvrant le paiement des
intéréts relatifs a 50 % au moins des montants dus au titre des
préts senior B et C. Cette couverture devait étre mise en place
pour une période de 3 ans, dans les 3 mois qui suivent le
10 juillet 2007. Dans le cadre du réaménagement dudit contrat
de Crédit Senior conclu en janvier 2009, le groupe s’est
également engagé a maintenir les couvertures en place au
moment de ce réaménagement.

Le groupe avait mis en place en 2007 et 2008 a hauteur de
450 millions d’euros des contrats de swap de taux d’intérét
contre Euribor 3 mois lui assurant un taux d’intérét fixe de
4,42 % pour un montant de 450 millions d’euros sur la période
du 1¢ décembre 2008 au 31 aolt 2010 et pour un montant
de 250 millions d’euros pour la période du 1¢" septembre 2010
au 28 février 2011. Dans le cadre d’'un aménagement de son
contrat de Crédit Senior et compte-tenu des conditions de
marché, le groupe a résilié ces swaps conformément a
'avenant n°4 daté du 25 novembre 2009. Cette résiliation
répond a une logique économique, compte tenu de I'évolution
des taux d’intéréts en 2009 et du désendettement du groupe.

Le montant de la couverture était devenu supérieur au montant
couvert, ce qui conduisait a qualifier d’inefficace la partie
correspondant par ailleurs a la sur-couverture, le taux moyen
des swaps a 4,2 %, trop éloigné de I'Euribor 3 mois (0,5 % en
novembre 2009), pénalisait fortement le résultat financier.

Le groupe a contracté au 30 novembre 2009 de nouveaux
contrats de swaps de taux d’intérét avec des taux plus faibles
en ligne avec le marché financier.
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En cas de hausse des taux, ses obligations non couvertes de
service de la dette a taux variable augmenteraient, méme si le
montant emprunté restait inchangé, et son résultat net ainsi
que sa trésorerie disponible en vue du service de la dette,
y compris les titres de créance, diminueraient, réduisant ainsi
les fonds disponibles en vue du financement de I'activité et des
opportunités commerciales futures.

Les couvertures de risque de taux d’intérét sont effectuées au
moyen d’instruments cotés sur des marchés organisés ou de
gré a gré, avec des contreparties de premier rang.

La politique de gestion des risques a pour objectif de limiter et
de maitriser les variations des taux d’intérét et leurs
répercussions sur le résultat et le flux de trésorerie, afin que le
co(t global de la dette reste acceptable. Pour réaliser cet
objectif, le groupe couvre les flux d’intérét de ses emprunts a
taux variable par des swaps. Ces derniers constituent des
dérivés couvrant des flux de trésorerie. lls sont comptabilisés
au bilan a leur juste valeur.

SENSIBILITE DES ACTIFS ET PASSIFS A LEVOLUTION DES TAUX

Variation +/- 1 %

Gain/pertes  Gain/pertes Gains Pertes
comptables comptables  opportunité  opportunité

Hausse 1 % Baisse 1 %  Hausse 1 % Baisse 1 %

(en milliers d’euros) Base
Obligation -
RCF + Seniors B et C 401 550
Autres 10 856
Disponibilités 72 829
Valeurs mobilieres de placements 50 323
Achat Cap -
Vente Cap -
Vente Floor -
Achat Floor -
Swap 350 000

IMPACT NET SUR LE RESULTAT AVANT IMPOT

(4 016) 2008 - -
(109) 54 - -
728 (364) - -
503 (252) - -

3500 (1 750) - (1 750)
607 (304) 0 (1 750)

Hypotheses : Taux d’impdt de 36 %, taux d’intérét de 0,5 % et résultat 2009 apres impdt de 29 812.

Types d’instruments

Variable/fixe Moins d’un 1 an De 1a5ans Plus de 5 ans

RCF + Seniors B et C

Autres

Disponibilité

Valeurs mobilieres de placements

Hors Bilan

POSITION NETTE APRES GESTION

variable 401 550 355193 355193
variable 2 266 - -
variable 72 829 - -
variable 50 328 - -
350 000 350 000 -
(69 341) 5193 355 193
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1.2.2.3. Risques sur actions

'exposition de la société aux risques sur actions est
mesurée car :

* les valeurs mobilieres de placement détenues par Kaufman
& Broad sont des sicav monétaires bénéficiant des meilleurs
notations et souscrites aupres d’établissements reconnus ;

° les actions propres sont détenues soit pour couvrir les
objectifs décrits dans le descriptif du programme de rachat
d’actions dont les plans de stocks-options et d’actions
gratuites, soit dans le cadre du contrat de liquidité. L'impact
de I'ensemble de ces actions et des fluctuations du cours
est décrit dans I’'annexe aux comptes consolidés.

1.2.2.4. Risques de change

Le groupe considére ne pas étre exposé au risque de change,
I’ensemble de ses actifs et passifs et, de ses flux étant libellés
en euros.

1.2.3. RISQUES JURIDIQUES

1.2.3.1. Risques liés au nantissement des titres
de Kaufman & Broad SA détenus par
Financiére Gaillon 8 au titre du contrat de
Crédit Senior

Les titres Kaufman & Broad SA détenus par la société
Financiere Gaillon 8 font I'objet d’un nantissement au bénéfice

RENSEIGNEMENTS CONCERNANT L'ACTIVITE DU GROUPE
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des banques préteuses au titre du contrat de Crédit Senior. Le
contrat de Crédit Senior liant Kaufman & Broad SA, la société
Financiére Gaillon 8 et les banques préteuses ne prévoit pas de
cas de défaut croisé descendant. Toutefois, en cas de
défaillance de la société Financiere Gaillon 8 au titre de ses
obligations a I'égard des banques préteuses, celles-ci auront
le droit de réaliser les slretés garantissant ces obligations, dont
le nantissement précité. Les banques auraient alors la
possibilité de céder un nombre important d’actions de la
société, ce qui serait susceptible d’avoir une incidence
significative sur le cours des actions de la société et le controle
de la sociéteé.

De méme, le contrat de Crédit Senior prévoit qu’en cas de
changement de contrble de Kaufman & Broad SA, la dette
contractée par Kaufman & Broad SA et ses filiales dans le
cadre dudit contrat fera I’'objet d’'un remboursement anticipé.
Aux termes du contrat de Crédit Senior, un changement de
contréle surviendrait : si PAl partners ainsi que les managers et
salaries de la société ayant investi directement ou
indirectement dans Financiére Gaillon 8 cessent de détenir
ensemble directement ou indirectement plus de 33% % des
actions ou des droits de vote de Kaufman & Broad SA, ou
cessent de détenir ensemble directement ou indirectement
plus d’actions ou de droits de vote de Kaufman & Broad SA
que tout autre actionnaire.

1.2.3.2. Nantissements et slretés consenties par Kaufman & Broad SA au titre du contrat de Crédit Senior

Les slretés suivantes ont été consenties par Kaufman & Broad SA afin de garantir ses engagements au titre du contrat de Crédit

Senior.

Date de
Départ

Type de nantissements/
hypothéques

% Total du

Date Montant Total Bilan Kaufman
Echéance Actif Poste & Broad SA
Ul time Nanti (**) du Bilan 30 novembre 2009

Nantissement de compte d’instruments
financiers — 100 % des actions Kaufman &

Broad Homes SAS détenues par la Société  11/07/2007

Nantissement du solde créditeur des
comptes bancaires de
Kaufman & Broad SA

Convention cadre de cession de créances
professionnelles relative aux créances
intra-groupes de Kaufman & Broad SA
sur ses filiales, notamment

Kaufman & Broad Financement SNC

11/07/2007

11/07/2007

Nantissement de 100 % des parts sociales
de Kaufman & Broad Europe SA

TOTAL

09/11/2007

() 10450195€ 10450195 € 2%
) 534 588 € 534 588 € 0%
(") 61144564 € 61164564 € 12 %
() 262436879 € 262 436879 € 53 %

334 556 226 € 334 556 226 € 67 %

(*) Ces nantissements ont vocation a étre maintenus jusqu’au complet paiement des sommes dues par la société en qualité d’emprunteur et de garant au

titre de la convention de Crédit Senior et de leurs accessoires.
(**) Valeur nette comptable dans les comptes sociaux au 30 novembre 20009.

KAUFMANABROAD

35N



RENSEIGNEMENTS CONCERNANT L’ACTIVITE DU GROUPE

Facteurs de risques

Au titre du contrat de Crédit Senior, Kaufman & Broad SA a
€galement consenti un cautionnement solidaire portant sur
I'intégralité des engagements de ses filiales au titre de la ligne
de croissance externe et de liquidité et de la ligne de crédit
revolving sur lesquelles ses filiales peuvent également tirer
(voir paragraphe 2.4.2.1. ci-apres), sans pour autant que la
société ne soit co-débiteur solidaire de ses filiales.

En cas de manquement du groupe a ses obligations au titre du
contrat de Crédit Senior, notamment aux différents
engagements restrictifs décrits aux paragraphes 1.2.2.1.3 et
1.2.2.1.4 ci-dessus, les banques préteuses pourraient étre en
mesure de réaliser les sCretés garantissant ces obligations.

1.2.3.3. Relations avec I’actionnaire majoritaire

Financiere Gaillon 8 (société détenue par des fonds gérés par
PAIl partners), en sa qualité d’actionnaire majoritaire détenant
87,95 % du capital et 93,8 % des droits de vote de la société
(voir la section 5.3.1. « Actionnariat de la société au
30 novembre 2009 et évolution sur trois ans » ci-apres), exerce
une influence significative sur la société en ce qu’elle dispose
a elle seule d’'un nombre de droits de vote suffisant pour faire
adopter toutes les résolutions soumises a I’Assemblée
Générale Ordinaire des actionnaires de la société (telles que
les résolutions relatives a la nomination et la révocation des
administrateurs, la distribution de dividendes et I'approbation
des comptes) et a I’Assemblée Générale Extraordinaire des
actionnaires de la société (telles que les résolutions relatives a
une fusion, un apport partiel d’actif et a une augmentation de
capital), étant précisé que les actionnaires minoritaires de la
société ne disposent pas d’un droit de veto sur les décisions
importantes prises par la société Financiere Gaillon 8
relativement a la société.

A 'avenir, le groupe PAIl partners pourrait augmenter ou réduire
sa participation dans la société. Par ailleurs, il est possible que
les intéréts et objectifs de Financiere Gaillon 8 ne soient pas
toujours convergents avec ceux de la société.

1.2.3.4. Réglementation directement applicable au
groupe

Il n’existe aucun « statut » particulier réglementant I'activité de

développeur-constructeur de maisons individuelles en villages,

d’appartements et de bureaux exercée par le groupe.

Toutefois dans la conduite de son activité, le groupe est tenu
de respecter de nombreuses réglementations dont la
modification peut avoir des conséquences financieres
importantes. Spécialement, le renforcement des normes de
construction, d’environnement ou de délivrance des permis de
construire pourrait avoir une influence négative sur la rentabilité
du groupe et son résultat d’exploitation. De méme, la
modification de la réglementation fiscale, et plus
particulierement la suppression de certains avantages fiscaux,
peut avoir une influence importante sur le marché de
'immobilier et par conséquence influer sur la situation
financiere du groupe.

En tant que maitre d’ouvrage et concepteur de ses
programmes immobiliers, le groupe est tenu de respecter la
réglementation applicable en matiere d’urbanisme prescrite par
les documents d’urbanisme locaux élaborés par les
communes (les plans d’occupation des sols en vigueur, plans
locaux d’urbanisme, zone d’aménagement concerté). Ces
prescriptions concernent notamment les regles relatives a la
hauteur des batiments, les distances entre chaque immeuble,
les principes d’implantation sur les parcelles devant recevoir
les constructions, les éventuelles dérogations a ces regles et
principes et I'aspect extérieur et esthétique des constructions.

Le groupe est également tenu de respecter la réglementation
relevant du droit de I'environnement et plus particulierement la
réglementation relative a I’'eau (distribution de I'eau, traitement
des eaux usées) et la réglementation applicable aux
installations classées.

['évolution constante et l'augmentation de ces regles
(d’urbanisme, normes de  construction, normes
d’environnement, interdictions et restrictions de construction
sur des sites classés, regles de délivrance des autorisations
de construire, regles de protection des consommateurs)
peuvent avoir un effet défavorable sur I'activité et la croissance
du groupe. Cette accumulation de normes entraine une
complexité grandissante dans le développement des
opérations immobilieres, ce qui pourrait provoquer un
allongement des délais de livraison de nos programmes
immobiliers et une augmentation du nombre de recours et, par
conséquent, pourrait affecter les résultats du groupe.

En tant que vendeur de produits immobiliers, le groupe est
soumis au droit commun de la vente, mais aussi a la
réglementation spécifique de la vente en I'état futur
d’achevement, codifiée aux articles L. 261-3 et suivants du
Code de la construction et de I’habitation et a la réglementation
issue du droit de la consommation.

En vertu des articles L. 271-1 et suivants du Code de la
construction et de [I'habitation, les acquéreurs non
professionnels disposent d’une faculté de rétractation d’une
durée de sept jours a compter de la réception du contrat
d’acquisition sous seing privé ou du contrat de réservation
lorsqu’il en existe un, le contrat ne devenant définitif qu’a
I'expiration de ce délai. La caducité des contrats est encourue
en cas de non-respect de ces délais. Pour ce qui concerne la
vente en I'état futur d’achévement, la réglementation contient
un certain nombre de dispositions d’ordre public destinées a
protéger les acquéreurs. Les principales dispositions
concernent I'obligation de conclure I'acte de vente sous forme
notariée, I'obligation de fournir une garantie d’achévement (le
plus souvent sous forme de caution bancaire), I'obligation de
conclure un contrat préliminaire assorti de conditions liées a
I"appréciation par le client de la conformité du projet et du lot
réservé avec les stipulations de I'acte de vente définitif,
I'obligation de mise sous séquestre du dépbt de garantie du
réservataire et I'obligation de respecter un échéancier-cadre
pour les appels de fonds.
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En outre, le groupe est soumis aux regles relatives au droit de
la responsabilité pesant sur tout intervenant a l'acte de
construction (garanties en matiere d’isolation phonique, et
garanties dites biennale et décennale). Les textes ont instauré
un principe de présomption de responsabilité pesant sur tout
intervenant a 'acte de construction en cas de dommages,
méme résultant d’un vice du sol, qui compromettent la solidité
de 'ouvrage ou de 'un de ses éléments d’équipement et le
rendent impropre a sa destination.

Les acquéreurs disposent donc d’une garantie décennale pour
tous les dommages qui rendent I'ouvrage impropre a sa
destination et d’une garantie biennale, dite de bon
fonctionnement, pour les éléments dissociables du batiment.
lls peuvent actionner leur droit a réparation aupres du groupe
qui lui-méme pourra se retourner contre Iintervenant
responsable du défaut de construction. Ce dispositif de
garantie est complété par une assurance obligatoire instituée
par la loi n°® 78-12 du 4 janvier 1978, I'assurance dite «
Dommages-Ouvrage », souscrite des I'ouverture du chantier,
qui permet le préfinancement de la réparation des désordres
apparus relevant de la garantie biennale ou décennale. Le
bénéfice de cette couverture est transféré aux clients qui ont
acquis les logements et a leurs successeurs en cas de revente
de leur logement.

Cette assurance ainsi que les autres assurances liées a
I'activité sont décrites en section 1.2.5. « Assurances ». Au
regard de la réglementation applicable sur les chantiers du
groupe, la loi du 31 décembre 1993 oblige le maitre d’ouvrage
a procéder a la désignation, dés la conception des ouvrages,
d’un coordonnateur sécurité et protection de la santé. Outre la
nomination de ce coordonnateur, le groupe a pour politique
d’anticiper et d’identifier les risques liés aux opérations de
construction non seulement lors de la réalisation des
constructions mais aussi lors de I'entretien de I'immeuble
postérieurement a sa livraison.

Ainsi, le groupe met en place sur ses chantiers des plans de
prévention afin d’identifier les risques et informer les
différents intervenants sur les chantiers des risques qu’ils
encourent et interdit 'acces de ses chantiers aux entreprises
qu’il n’a pas agréées. En ce qui concerne la réglementation
sociale, les services techniques du groupe doivent vérifier
avant la signature d’un marché que les sous-traitants sont a
jour de leurs cotisations sociales et requierent des
responsables de ces entreprises qu’ils signent un
engagement sur I’honneur certifiant qu’ils n’emploient pas
de main-d’ceuvre en situation irréguliere.

1.2.3.5. Risques liés a la pollution

Le groupe procede généralement avant toute acquisition d’un
terrain ou d’'un immeuble, par I'intermédiaire de cabinets
spécialisés, a une étude sur la qualité et la pollution des sols et
des sous-sols, sur le passé foncier du site et a une recherche
d’amiante et de plomb pour les immeubles a rénover ou a
restructurer.

RENSEIGNEMENTS CONCERNANT L'ACTIVITE DU GROUPE

Facteurs de risques

Par ailleurs, le groupe exige des cédants qu’ils communiquent
I'ensemble des risques environnementaux dont ils ont
connaissance. Malgré ces pratiques, il n’existe aucune garantie
que le groupe sera en mesure d’éviter I'ensemble des risques
significatifs relatifs a I’élimination des déchets toxiques, a la
réhabilitation et au suivi des sites et autres enjeux relatifs a
I’'environnement et susceptibles d’affecter les biens dont il est
ou a été propriétaire. Aucune estimation de ces éventuels
passifs ne peut étre établie, méme si nous pouvons s'ily a lieu
acqueérir, a I'issue de vérifications préalables appropriées, des
biens immeubles nous imposant des frais modérés de remise
en état. En pareil cas, nous prenons, préalablement a
I'acquisition, des mesures nous permettant de nous entourer
de garanties quant a la portée exacte des travaux nécessaires
et a I'importance des codts liés aux opérations d’élimination,
de remise en état et/ou de suivi du site, sur la base de
recherches détaillées menées par nos conseils en
environnement.

Néanmoins, le groupe peut rencontrer des problemes liés a la
pollution ou a la qualité des sols pendant ou aprés les travaux.
Bien qu’aux termes des contrats de vente la responsabilité du
vendeur du terrain ou de I'immeuble puisse parfois étre mise en
jeu, la découverte de pollution sur un terrain ou un immeuble
peut entrainer des délais et des colts supplémentaires et avoir
des conséquences financiéres importantes si le vendeur de
I'immeuble ou du terrain se révélait insolvable. A ce jour, il
n’existe pas de recours contre Kaufman & Broad en matiére de
respect des normes d’environnement et le groupe n’a pas
connu de recours significatifs sur ce fondement dans le passé.
Les risques rencontrés par le groupe liés a I'amiante restent
marginaux et sont pris en compte dans la conclusion des
promesses de vente de terrains.

1.2.3.6. Dispositifs fiscaux pouvant influencer le
marché des logements neufs

De nombreux dispositifs fiscaux se sont succédé depuis la fin
des années 1990, qui ont eu selon leurs modalités
d’application et la souplesse de leurs dispositifs fiscaux plus
ou moins d’influence sur le niveau de la construction de
logements. Les plus récents sont rappelés ci-apres.

1.2.3.6.1. Le dispositif de Robien depuis 2006

["amortissement Robien est ramené a 9 ans, réparti a 6 %
pendant les sept premieres années et a 4 % les deux années
suivantes, soit un amortissement de 50 % en neuf ans. Cet
amortissement differe du Robien initial qui était de 8 % les cing
premieres années et 2,5 % les quatre années suivantes. Dans
ce systeme, méme révisé, il N’y a pas de plafond de ressources
des locataires mais des plafonds de loyers correspondant a
quatre zones (zone A a 21,02 euros/m?, zone B1 a 14,61
euros/m?, zone B2 a 11,95 euros/m?, zone C a 8,765 euros/m?
pour 2009). ’abattement forfaitaire sur les revenus fonciers est
supprimeé et remplacé par la déductibilité totale des frais réels.
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1.2.2.6.2. Le dispositif Borloo

La loi du 13 juillet 2006 a instauré un dispositif fiscal attractif
pour des investisseurs. L'amortissement est de 6 % pendant
sept ans, 4 % pendant deux ans et 2,5 % pendant six ans, soit
65 % sur 15 ans. En contrepartie de cet avantage cumulé avec
une déduction forfaitaire de 30 %, au lieu de 6 % dans le
dispositif Robien 2005, plusieurs contraintes sont demandées
allinvestisseur :

* louer obligatoirement et au minimum pendant neuf ans le
logement a titre de résidence principale pour le locataire ;

e respecter des plafonds de loyers inférieurs de 30 % a ceux
du marché du neuf et correspondant a quatre zones (zone A
a 16,82 euros/m? zone B1 a 11,69 euros/m?, zone B2 a 9,56
euros/m2 et zone C a 7,01 euros/m2 pour 2009) et non plus
trois zones comme actuellement ;

e prendre en compte des plafonds de ressources des locataires,
calgués sur ceux des préts locatifs intermédiaires (PLI) : un
salaire mensuel imposable de 5 483 euros pour un couple
avec deux enfants vivant en fle-de-France, de 3 818 euros
dans les villes de plus de 50 000 habitants et 3 340 euros sur
le reste du territoire.

Alliant avantages et inconvénients, le Borloo « intermédiaire »
doit servir, selon le ministre, « un rendement supérieur a celui
du Robien, soit 7,4 %, voire 9 % si I'investissement est réalisé
a partir d’'un prét trées social ». Un rendement que ne
contestent pas certains promoteurs des 'instant ou les biens
se situent dans des secteurs émergents ou dans des maisons.

Par ailleurs, en application de la loi ENL du 13 juillet 2006, le
taux de TVA applicable est de 5,5 % si :

* le logement neuf vendu est situé dans un quartier faisant
I’objet d’une convention de rénovation urbaine prévue a
Iarticle 10 de la loi n® 2003-710 du 1e aolt 2003 ou
entierement situé a une distance de moins de 500 meétres de
la limite de ces quartiers ;

* ce logement est destiné a I'usage de résidence principale ;

e et les ressources de I'acquéreur ne dépassent pas plus de
30 % des plafonds de ressources prévus a l'article L. 441-1
du Code de la construction et de I'habitation, étant précisé
que les conditions de ressources sont prises en compte au
jour de la signature de I'acte authentique de vente sur la base
des ressources annuelles imposables de I'année N-2 et
doivent étre justifiées par la production de I'avis d’'imposition
correspondant.

Comme I'ensemble des acteurs du marché, Kaufman & Broad
bénéficie de I'influence des dispositifs d’incitation fiscale a
I'investissement des particuliers. La suppression ou la
maodification de certains privileges en faveur de I'investissement
locatif pourrait avoir des effets importants sur le marché de
I'immobilier et donc influer défavorablement sur I’activité et/ou
la rentabilité de la société.

1.2.3.6.3. Les dispositifs Sarkozy

Les avantages fiscaux ont été renforcés pendant I'été 2007, la
loi TEPA (pour Travail, Emploi, Pouvoir d’Achat) votée le 1er aolt
instaurant un nouvel avantage fiscal en faveur des ménages
ayant recours au crédit pour financer leur logement. L objectif
est de leur permettre, pendant cing ans, de déduire directement
de leur imp6t sur le revenu une fraction de leurs intéréts
d’emprunt. Applicable aux intéréts payés depuis le 6 mai 2007,
la mesure a été pleinement efficace des 2008 lors de I'imposition
sur les revenus percus en 2007. Quant aux contribuables non
imposables, ils recevront un reglement de la part du fisc. Ce
nouveau crédit d'impdt s’éleve a 40 % des intéréts payés (hors
frais d’emprunt et d’assurances) la premiere année et a 20 % les
quatre années suivantes. Ces intéréts sont plafonnés
annuellement a hauteur de 7 500 euros pour un couple, ou
3 750 euros pour une personne seule, majorés de 500 euros
par personne a charge, soit une économie maximale, pour les
12 premiers mois, de 3 000 euros par an pour un couple ou
1 500 euros pour une personne seule, plus 200 euros par
personne a charge.

Depuis le 6 mai 2007, tous les ménages faisant I'acquisition
de leur résidence principale peuvent bénéficier de cette
mesure. Ce bénéfice de credit d'impdt n'est pas limité a une
seule acquisition.

Comme annoncé au cours du mois d’octobre 2008, les
pouvoirs publics ont également décidé la mise en place de
mesures complémentaires pour faire face a la dégradation du
marché immobilier et soutenir la construction de logements,
notamment sociaux. Ce plan de soutien comportait quatre
dispositifs essentiels :

(i) Le rachat a prix décoté par des organismes sociaux du
type SNI de 30 000 logements en vente en I'état futur
d’achevement ; ces rachats concernent des projets
abandonnés dont les travaux n’ont pas été lancés ; en
évitant I'annulation totale ou le report des opérations, cette
intervention des organismes sociaux vise a soutenir la
construction de logements en France ;

(i) Le doublement du « Prét a taux Zéro » dans le neuf pour la
période du 15 janvier 2009 au 31 décembre 2009 ; les
opérations concernées par le doublement de ce prét sur les
logements neufs sont définies selon les critéres suivants :
(i) construction d’un logement accompagnée le cas
échéant de I'acquisition de droits a construire ou de
terrains destinés a la construction de ce logement ;
(i) acquisition d’un logement en vue de sa premiere
occupation ; (jii) 'aménagement a usage de logement de
locaux non destinés a I’habitation ; et (iv) les logements
acquis dans le cadre d’un contrat de location-accession
lorsque I'emprunteur est le premier occupant a la date de
la levée d’option. Le montant maximum du prét a taux zéro
varie en fonction de la localisation du logement, il peut
varier de 20 700 euros a 42 800 euros pour 1 personne
destinée a occuper le logement. Par ailleurs, les périodes
de remboursement de ce prét sont allongées ;
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(iii) Une nouvelle extension du « Pass-Foncier » ; ce systeme,
qui ne s’appliquait jusqu’a présent qu’aux maisons, a été
étendu aux achats de logements collectifs (tels que les
appartements), I'objectif de cette mesure étant que les
ménages puissent payer d’abord les murs, puis le foncier
et puissent devenir propriétaires en remboursant chaque
mois I'équivalent d’un loyer dans un logement HLM ; et

(iv) Le nouveau dispositif Scellier, décrit ci-dessous.

1.2.3.6.4. Le nouveau dispositif Scellier

Le dispositif issu de la « loi Scellier » (dispositif adopté dans le
cadre de la loi n° 2008-1443 du 30 décembre 2008 de finance
rectificative pour 2008) vise notamment a relancer le parc
locatif et I'attractivité pour I'investissement dans I'immobilier
neuf tout en limitant I'achat d’un seul logement par année.

Ainsi, a partir du 1er janvier 2009 et jusqu’au 31 décembre
2010, l'acquéreur d’un bien immobilier neuf destiné a la
location pourra bénéficier d’une réduction d’impbt égale a
25 % de son prix d’acquisition, dans une limite de 300 000 €,
soit 75 000 € de réduction d’impdt maximum répartis sur
9 ans. Pendant ces 9 années de mise en location, les loyers
restent plafonnés en fonction de la zone géographique, mais
pas en fonction des ressources des locataires.

La loi de finances pour 2010 prévoit que les contribuables qui
réalisent un investissement dans I'immobilier locatif nu dans le
cadre du dispositif Scellier bénéficient d’une réduction
d’imp0ots sur le revenu. Le taux de cette réduction d’imp6t est
modulé en fonction des niveaux de performance énergique
globale du logement pour les logements acquis ou construits
en 2011 et 2012.

Récapitulatif des taux de la réduction d’impét Scellier

RENSEIGNEMENTS CONCERNANT L'ACTIVITE DU GROUPE
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Le taux de la réduction d'imp6ts ne sont pas modifiés pour les
logements acquis ou construits (et les souscriptions réalisées)
en 2009 et 2010.

Deux séries de taux selon le niveau de performance énergique
globale du logement.

Lorsque I'investissement porte sur un logement ne répondant
pas au conditions d’attribution du label BBC 2005, le taux de
réduction d’impdt est ramené a :

* 15 % pour les logements acquis ou construits en 2011 ;
* 10 % pour les logements acquis ou construits en 2012,

Ces taux sont majorés de 10 points lorsque le contribuable
acquiert un logement neuf ou en I'état futur d’achévement ou
fait construire un logement dont le niveau de performance
énergétique globale est supérieur a celui qu » impose la
législation en vigueur. Pour ce logement, qui répondent aux
conditions d’attribution du label BBC 2005, le taux de la
réduction d’'impot est :

° maintenu a 25 % pour les logements acquis ou construits en
2011 (au lieu de 20 %) ;

e ramené a 20 % pour les logements acquis ou construits
en 2012.

[’événement a retenir pour déterminer le taux de la réduction
d’'imp6t est constitué par la date de signature de l'acte
authentique d’achat (acquisition d’un logement neuf achevé
ou en I'état futur d’achevement, par exemple).

Logements BBC 2005

Logements non BBC

2009 2010 2011 2012
25 % 25 % 25% ™ 20 %
25 % 25 % 15 % 10 %

(1) Au lieu de 20 % (CGl art. 199 septvicies dans sa rédaction antérieure a la loi de finances pour 2010).

Dérogation de zonage dans des communes agréées

La réduction d’imp0ot est réservée aux logements situés dans
certaines communes, définies par arrété, caractérisées par un
déséquilibre entre I'offre et la demande de logements
(CGI art. 199 septvicies-X).

A compter de I'imposition des revenus de 2010, afin de tenir
compte des difficultés a définir un zonage satisfaisant, la
réduction d’'impot est étendue aux logements situés dans les
communes agrées par le ministre du logement loi art. 83 ;
CGl art. 199 septvicies-X, 2¢me al. nouveau).

Ainsi, la réduction d’imp6t peut étre obtenue pour les
logements situés dans les communes situées en zone C qui
réunissent les conditions suivantes :

e elles sont caractérisées par un déséquilibre entre I'offre et la
demande de logements ;

¢ elles font I'objet d’un agrément délivré par le ministre chargé
du logement, aprés avis du maire de la commune
d’implantation ou du président de I'établissement public de

coopération  intercommunale  (EPCI) territorialement
compétent en matiere d’urbanisme. L'agrément vise
I’ensemble du territoire communal (rapport. Sén. n° 101,
tome Ill).

Les conditions pour I'agrément seront définies par décret. La
décision du ministre de délivrer ou non I'agrément doit tenir
compte des besoins en logements adaptés a la population.

L’imputation d’une annuité de réduction d’imp6t en
report est subordonnée a la poursuite de la location

On rappelle que :

* la réduction d'imp0éts est répartie sur 9 années, a raison d’un
neuvieme de son montant chaque année ;

e lorsque la fraction de la réduction d’imp6t imputable au titre
d’'une année d’imposition excede I'impdt diG par le
contribuable au titre de cette méme année, le solde peut étre
imputé sur I'impoét sur le revenu dG au titre des années
suivantes, jusqu’a la sixieme année inclusivement.
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Il est prévu, désormais, que ce solde ne peut étre imputé sur
I'imp6t sur le revenu di au titre des années suivantes a
condition que I'immeuble soit maintenu en location pendant ces
mémes années. (loi art. 82-1-4°; CGl art. 199 septvicies-IV
et VIIl modifiés).

En pratique, cette nouvelle condition ne s’applique qu’a I'issue
de la période d’engagement de location de 9 ans, soit au plus
t6t a compter de I'imposition des revenus de 2019 pour les
contribuables ayant réalisé un investissement locatif Scellier en
2009. En effet, si la rupture de I'engagement locatif intervient
au cours de cette période de 9 ans, I'avantage fait I'objet d’une
reprise. A I'issue de cette période, aucun report n’est autorisé
si le contribuable reprend personnellement la disposition du
logement, mais la réduction d’'impdt reste acquise pour les
années précédentes.

1.2.3.7. Evolution de la réglementation fiscale

Le groupe est soumis aux nombreuses réglementations
fiscales qui lui sont applicables au regard de ses activités ; il
s’agit principalement des regles relatives a I'évaluation des
charges d’'imp6&ts directs, aux différents régimes de TVA et ala
détermination de I'imp6t di au titre des résultats des sociétés
comprises dans le périmetre d’intégration fiscale.

Bien que la société prenne toutes les mesures susceptibles de
prévenir tout risque d’erreur, la complexité de ces regles et leur
constante évolution peuvent entrainer des contentieux avec
I’administration fiscale susceptibles de conduire a des charges
plus ou moins significatives au regard de la situation financiere
du groupe.

1.2.3.8. Engagements hors bilan

Compte tenu de son activité, le groupe dispose
d’engagements hors bilan significatifs susceptibles de
représenter globalement une charge importante. Il s’agit
notamment des garanties financieres d’achevement
présentées a la note 28 « Engagements hors bilan » de
I’annexe aux comptes consolidés du groupe (voir section
4.1.6. « Informations complémentaires »).

1.2.4. RISQUES INDUSTRIELS,
ECONOMIQUES ET
ENVIRONNEMENTAUX

1.2.4.1. Concurrence

L'activite de développeur-constructeur est fortement
concurrentielle. La concurrence s’exerce aussi bien au niveau
de I'acquisition des terrains, des prix de vente des produits,
de I'acces aux sous-traitants que des financements. Elle est
le fait de promoteurs nationaux et régionaux. Le marché de
revente des maisons et appartements anciens constitue aussi
une source de concurrence additionnelle (voir section
1.1.2.1.6. « Principaux acteurs du marché »).

Les conditions de cette concurrence peuvent pour le groupe
notamment :

e rendre difficile pour nous I'acquisition de terrains adaptés
répondant a ses critéres d’acquisition fonciere ;

e ralentir la construction de ses ouvrages par manque de sous-
traitants ;

e réduire ses ventes ou ses marges bénéficiaires ;

e amener Kaufman & Broad a offrir des remises ou
concessions de prix, ou a les augmenter ;

e réduire les ventes de logements ou augmenter le taux de
désistement des acquéreurs.

Chacun de ces facteurs concurrentiels peut avoir une
incidence négative sur nos produits d’exploitation, alourdir les
charges et/ou empécher la croissance des activités du groupe.

1.2.4.2. Dépendance du groupe a I’égard de clients,
de fournisseurs, de brevets, de licences, de
procédés nouveaux de fabrication et de
contrats

Depuis le rachat par Kaufman & Broad de la licence de marque
et de savoir-faire a KB Home, le groupe n’a aucune
dépendance particuliere a I'égard de clients, de fournisseurs,
de brevets, de licences, de procédés nouveaux de fabrication
et de contrats. Au cours de I'exercice 2009, les trois premiers
clients ont représenté 9 % du chiffre d’affaires (ils sont
principalement représentés par des foncieres ou des
institutionnels) et les huit premiers clients moins de 11,6 % ; le
premier fournisseur a représenté 2,5 % des colts et les
10 premiers 16,3 %.

1.2.4.3. Risques attachés aux colits de construction

En tant que développeur-constructeur, Kaufman & Broad
confie la réalisation des travaux a des entreprises tierces
appartenant a différents corps d’état. Une hausse continue des
colts de construction avait été observée jusqu’au début de
I'exercice 2008, principalement liée au manque de disponibilité
des entreprises et a la croissance de leurs propres charges du
fait de la progression du colt des matériaux et des normes
réglementaires de plus en plus lourdes, en particulier en
matiere de sécurité et d’environnement. Bien que les colts de
construction aient diminué depuis le second semestre 2008, la
société pourrait néanmoins ne pas bénéficier completement
de I'effet de cette baisse sur son niveau de marge. En effet, en
cas de poursuite de la tendance baissiere des prix du marché
immobilier, les prix de vente pourraient également étre affectés,
entrainant un impact négatif sur ce niveau de marge.

Par ailleurs, dans le cadre de la réalisation des travaux de
construction, Kaufman & Broad sélectionne les entreprises par
appels d’offres. La concentration ou la diminution du nombre
des entreprises de ce secteur pourraient entrainer, outre une
possibilité de choix réduite, une hausse des prix et une
moindre maitrise de la qualité de leurs réalisations.
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1.2.4.4. Risques inhérents aux contrats conclus
avec des personnes publiques

La complexité de la réglementation inhérente aux contrats
conclus avec des personnes publiques pourrait obliger la
société a engager des colts supplémentaires justifiés par le
respect de contraintes spécifiques. Par ailleurs, les délais de
recouvrement des créances détenues sur les personnes
publiques étant généralement plus longs que ceux relatifs aux
personnes de droit privé, la trésorerie du groupe pourrait s’en
trouver affectée. Enfin, les démarches et autres réalisations
techniques susceptibles d’étre imposées au groupe par les
personnes publiques pourraient réduire la rentabilité des
programmes immobiliers concernés.

1.2.4.5. Risques liés au marché foncier

La poursuite de I'activité du groupe est subordonnée a la
disponibilité de terrains d’une qualité et d’une superficie
suffisantes pour pouvoir développer des programmes de
maisons individuelles en villages ou d’appartements.
L'augmentation de la concurrence et la raréfaction des terrains
en vente dans des sites pouvant répondre aux normes établies
par le groupe pourraient avoir des conséquences importantes
sur I'activité future du groupe.

1.2.4.6. Risques liés a la découverte de vestiges
archéologiques

Le groupe s’assure avant toute acquisition d’un terrain ou d’un
immeuble que ceux-ci ne sont pas concernés par les plans
d’archéologie. Néanmoins, des vestiges ou objets
archéologiques peuvent étre découverts pendant les travaux.
Une telle découverte, qui pourrait avoir pour conséquence la
suspension des travaux, voire le classement du site, pourrait
avoir des conséquences financieres importantes pour le
programme en question. A ce jour, aucune découverte de ce
genre ne présente de risque pour le groupe.

1.2.4.7. Risques liés aux systémes informatiques

Compte tenu de la nature de ses activités, de son organisation
et de ses différentes implantations, le groupe n’a pas identifié
d’autres sinistres susceptibles de menacer la continuité de son
exploitation, a I'exception de la destruction physique, partielle
ou totale, de ses systemes informatiques, qui pourrait entrainer
une rupture de ses flux d’information.

Afin de prévenir ce risque, le groupe a mis en place un plan de
continuité  d’activité  prévoyant  essentiellement e
rétablissement de son environnement informatique dans les
meilleurs délais et I'ouverture d’un centre de secours disposant
de postes de travail adaptés et destinés a accueillir les
collaborateurs affectés par le sinistre.

1.2.4.8. Risques liés aux circonstances climatiques

Les circonstances climatiques et les catastrophes naturelles,
telles que les tremblements de terre, les cyclones, les
inondations, les sécheresses, les incendies et les autres
facteurs liés a I'environnement peuvent également porter

RENSEIGNEMENTS CONCERNANT L'ACTIVITE DU GROUPE

Facteurs de risques

préjudice a nos activités de construction de logements. Des
troubles civils ou actes de terrorisme pourraient aussi avoir un
effet négatif sur nos activités.

1.2.5. ASSURANCES

1.2.5.1. Risques inhérents aux couvertures
d’assurances

’activité du groupe est couverte par des assurances Tous
Risques Chantiers, Dommages-Ouvrage, Constructeur Non-
Réalisateur, Responsabilité Maitre d’ceuvre, Responsabilité
Civile Promoteur et Responsabilité Civile Agents Immobiliers.

Les compagnies d’assurance aptes a proposer ces
couvertures sont en nombre limité. Des lors, la société pourrait
devoir subir une inflation des primes ce qui générerait un
impact matériel sur ses résultats ou sur ses objectifs de
croissance.

Les conditions de ces polices étant contractuellement révisées
périodiquement, le groupe pourrait ne pas étre en mesure de
souscrire a I'avenir des couvertures équivalentes a celles
actuellement en place, ce qui pourrait accroitre son exposition
aux risques et ses colts, donc influer sur son activité, sa
rentabilité et sa croissance.

1.2.5.2. Assurances légalement obligatoires

Dans le cadre de la réglementation liée a leur activité de
développeur-constructeur décrite en section 1.2.2.1.
« Réglementation directement applicable a Kaufman &
Broad », les sociétés du groupe souscrivent les assurances
obligatoires instituées par la loi n° 78-12 du 4 janvier 1978
couvrant I'ouvrage exécuté (Assurance dite Dommages-
Ouvrage), la responsabilité du maitre d’ouvrage (Assurance
dite Constructeur Non-Réalisateur) et la responsabilité de la
maitrise d’ceuvre lorsqu’elle est exercée par des sociétés
du groupe.

"assurance Dommages-Ouvrage est souscrite des I'ouverture
du chantier et a pour objet le préfinancement de la réparation
des désordres apparus apres réception, relevant de la garantie
décennale. Le bénéfice de cette couverture est transféré aux
clients des la livraison de leur logement, et se transmet a leurs
successeurs en cas de revente de leur logement.

Cette assurance couvre les frais de réparation des dommages,
méme résultant d’un vice de sol, qui compromettent la solidité
des ouvrages construits, ou qui affectent lesdits ouvrages dans
I'un de leurs éléments constitutifs ou I'un de leurs éléments
d’équipement, les rendant impropres a leur destination ou qui
affectent la solidité des éléments d’équipement indissociables
de viabilité, de fondation, d’ossature, de clos et couvert au
sens de l'article 1792-2 du Code civil.

Cette assurance couvre les frais de réparation, y compris les
travaux de démoalition, de déblaiement, dépose ou démontage
éventuellement nécessaires, une fois une expertise amiable
réalisée dans certains délais préétablis. Postérieurement a
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cette indemnisation, les assureurs se retournent généralement
vers les constructeurs responsables, et leurs assureurs, afin
de recouvrer les sommes avancées.

Le plafond de la garantie est le co(it de construction définitif
de I'opération.

Les sociétés du groupe sont couvertes par une assurance de
responsabilité décennale des Constructeurs Non-Réalisateurs
dite assurance « CNR ».

Ces assurances couvrent le paiement des travaux de
réparation de la construction a laquelle le groupe a contribué
en sa qualité de constructeur, lorsque sa responsabilité est
engagée sur le fondement de la présomption établie par les
articles 1792 et suivants du Code civil, a propos de travaux de
batiment et dans la limite de cette responsabilité.

Cette garantie s’exerce a la hauteur du colt de construction
actualisée pour la garantie obligatoire CNR.

Les contrats d’assurance Dommages-Ouvrage et « CNR »
sont souscrits par le groupe pour chaque programme
immobilier  principalement aupres des compagnies
d’assurance AXA France. |IARD et MAF pour lactivité
appartements et SAGENA pour I'activité maisons individuelles.

lls ont représenté un colt de 6,4 millions d’euros pour
I'exercice clos le 30 novembre 2009.

Les sociétés du groupe exercant I'activité de maitrise d’ceuvre
sont couvertes par des contrats d’assurances professionnelles
BTP Ingénierie spécifiques couvrant la responsabilité
professionnelle et décennale maitre d’ceuvre, souscrits aupres
de SAGENA d’une part pour I'activité logement collectif et
d’autre part pour I'activité maisons individuelles. Le montant
des primes payé au titre de ces contrats pendant I'exercice
clos au 30 novembre 2009 a représenté un colt de
0,88 million d’euros.

1.2.5.3. Autres assurances relatives a P’activité

du groupe
L'activité du groupe est également couverte par des
assurances facultatives Responsabilité Civile Promoteur,
« Tous Risques Chantiers », et Responsabilité Civile Agents
Immobiliers.

1.2.5.3.1. Responsabilité Civile Promoteur

Les contrats « Responsabilité Civile Promoteur » ont pour objet
de garantir Kaufman & Broad contre les conséquences
pécuniaires de la responsabilité pouvant lui incomber par suite
de tous dommages corporels, matériels et/ou immatériels
causeés aux tiers du fait de son activité et des prestations qui
s’y rattachent, ainsi que du fait des personnes, des biens
meubles ou immeubles et des animaux affectés a I'exercice de
son activité et dont il serait déclaré civilement responsable.

lls ont représenté un codt de 1,47 millions d’euros pour I'année
2009.

Le montant des garanties souscrites pour I'activité logement
collectif et maisons individuelles, pour tous dommages
corporels, matériels et immatériels s’éleve a 45 millions d’euros
depuis janvier 2009, sauf pour la société Résidences Bernard
Teillaud qui dispose de sa propre couverture avec un montant
de 4,5 millions d’euros.

1.2.5.3.2. « Tous Risques Chantiers » et Responsabilité
Civile Agents Immobiliers

Le groupe souscrit également des assurances facultatives «
Tous Risques Chantiers », et Responsabilité Civile Agents
Immobiliers.

"assurance « Tous Risques Chantiers », souscrite pour chaque
opération, garantit le maitre d’ouvrage ainsi que I'ensemble
des participants a I'opération contre toute perte ou dommages
accidentels aux ouvrages pendant la période de construction.

La garantie est accordée a concurrence du montant total des
travaux réalisés sur le site y compris les honoraires de maitrise
d’ceuvre et de contrble technique.

Sont également souscrites des polices Responsabilité Civile
Agents Immobiliers pour les sociétés ayant une activité de
marchand de biens dont les garanties sont conformes a la loi
Hoguet (loi du 2 juillet 1970). Elles garantissent les dommages
corporels pour un montant de 4 573 470 euros et les
dommages matériels et dommages immatériels consécutifs
confondus pour un montant de 152 449 euros.

1.2.5.3.3. Responsabilité Civile Mandataires sociaux

Enfin, le groupe a souscrit une police Responsabilité Civile
Mandataires sociaux qui garantit la responsabilité civile que les
dirigeants pourraient encourir en cas de faute professionnelle
commise dans I'exercice de leur mandat de dirigeant ainsi que
la prise en charge des frais de défense encourus par les
assurés lorsqu’ils sont recherchés sur le plan civil ou pénal
pour leurs activités de dirigeants.

1.2.6. AUTRES RISQUES

1.2.6.1. Dépendance a I’égard des dirigeants

Le groupe dépend de certains dirigeants-clés dont le départ
pourrait nuire a la réalisation de ses objectifs de
développement. L'équipe dirigeante qui a une ancienneté
moyenne d’environ 13 ans bénéficie d’'une tres grande
expérience du marché dans lequel le groupe exerce son
activité. Il ne peut étre garanti que le groupe sera en mesure de
retenir ces dirigeants et par ailleurs certains de ces dirigeants
pourraient étre amenés a faire valoir leurs droits a la retraite,
ce qui pourrait avoir un effet négatif significatif sur son activité,
sa situation financiere, ses perspectives et ses résultats.

Les dirigeants concernés sont les membres du Comité de
Direction et les dirigeants des activités régionales.
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1.2.6.2. Risques de contrepartie

Les risques de contrepartie pour le groupe Kaufman & Broad
portent potentiellement sur les fournisseurs/sous-traitants, sur
les comptes clients et les contreparties bancaires.

Compte tenu de la pluralité des fournisseurs et sous-traitants,
leur insolvabilité ne pourrait avoir de conséquences
significatives sur I'activité. Le groupe Kaufman & Broad
considére que le risque de contrepartie lié aux comptes clients
est trés limité par le tres grand nombre de clients et par le fait
que les ventes sont signées exclusivement devant notaire, le
financement de I'acquisition du bien immobilier ayant été, en
regle générale, préalablement obtenu.

Le risque crédit attaché au client est géré au niveau de chaque
agence et supervisé par le siege. Du fait de son activite,
le groupe est faiblement exposé au risque de défaillance de
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Procédures contentieuses en cours

clients. L’ancienneté des créances clients est revue
mensuellement.

Le groupe Kaufman & Broad place ses disponibilités, quasi-
disponibilités et ses titres de placement aupres d’institutions
financieres de premier rang.

Le groupe Kaufman & Broad conclut des contrats de taux
d’intérét avec des institutions financieres de premier rang.

Concernant les opérations réalisées en co-promotion avec des
partenaires, les conséquences des mesures prises en 2009
(baisse des prix de vente notamment) dans le contexte actuel
de crise économique et financiére accroit le risque pour le
groupe de devoir assumer leur insolvabilité pour leur part dans
le financement des programmes et, le cas échéant, leur quote-
part de perte pour les programmes déficitaires.

1.3. Procédures contentieuses en cours

Du fait de la nature de son activité courante, la société est
susceptible d’étre I'objet d’actions judiciaires administratives
a son encontre, résultant notamment de vices structurels, de
désordres affectant ses réalisations ou de non-respect de
certaines obligations Iégales ou réglementaires.

Le groupe estime qu’au regard de la situation nette consolidée,
les procédures contentieuses en cours ne sont pas
susceptibles d’avoir une incidence significative sur son niveau
d’activité, ses résultats, sa situation financiere, sa politique

d’investissement et de développement ainsi que ses
perspectives de croissance. Les procédures contentieuses
sont provisionnées en fonction de I'appréciation du risque
effectué par le service juridique du groupe et par sa Direction
Générale en collaboration avec les avocats spécialisés en
charge des dossiers. Kaufman & Broad estime que les
provisions constituées représentent une couverture
raisonnable de la probabilité de survenance de ces risques.

1.4. Politique d’investissement

1.4.1. RECHERCHE ET
DEVELOPPEMENT

Le 10juillet 2007, il a été mis fin au Contrat de Licence conclu
entre KB Home et Kaufman & Broad SA.

Suite a I'acquisition d’un bloc de contrle par Financiere Gaillon
8, Kaufman & Broad SA est devenu propriétaire de la marque,
du logo et du savoir-faire précédemment détenus par KB
Home.

LLe processus de transfert est décrit a la section 1.1.2.13.1.
« Marque Kaufman & Broad ».

Kaufman & Broad dispose d’une équipe intégrée dirigée par
un architecte qui étudie en permanence de nouveaux produits
(maisons individuelles) susceptibles d’étre développés ainsi
que d’une équipe d’ingénieurs qui travaillent a I'amélioration
de la qualité de la construction (isolation phonique, isolation
thermique, étanchéité).

Le groupe fait, a I'occasion, réaliser des études sur les
consommateurs, leurs criteres de choix dans leur démarche

d’achat et les produits offerts par ses concurrents afin
d’adapter les produits qu’il commercialise.

1.4.2. PRINCIPAUX
INVESTISSEMENTS
REALISES

Les différentes opérations de croissance externes menées par
le Groupe sont décrites a la section 1.1.1.3. « La politique de
Croissance externe ».

La derniere opération réalisée a eu lieu en juin 2007 : Kaufman
& Broad a acquis 33,34 % de Beaulieu Patrimoine SAS
(renommé Seniors Santé), opérateur reconnu du secteur des
résidences pour personnes agées dépendantes. Cette prise
de participation, a hauteur d’un tiers du capital, s’inscrit dans
le cadre de la stratégie de Kaufman & Broad de
développement de produits a haute valeur ajoutée sur des
marchés sélectifs et en forte croissance.

Le prix d’acquisition de cette participation s’est élevé a
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15,3 millions d’euros. Dans le cadre du protocole
d’investissement conclu avec Seniors Santé en juin 2007,
Kaufman et Broad a souscrit a un emprunt obligataire
convertible d’'un montant de 15 millions d’euros le 4 mars 2008.

Au 30 novembre 2009, le groupe a libéré 13,350 millions
d’obligations convertibles.

1.4.3. PRINCIPAUX
INVESTISSEMENTS
FUTURS

Le groupe n’exclut pas la possibilité de poursuivre sa politique
de développement par voie de croissance externe, sous
réserve des conditions prévues par le réaménagement du
Contrat Crédit Senior du 23 janvier 2009. Il peut examiner les
dossiers qui lui sont proposés, a condition que ceux-ci
répondent aussi aux criteres d’exigences financieres du groupe
ainsi qu’a sa stratégie générale.

1.5. Principales filiales et sociétés affiliées

Voir I'organigramme figurant en section 5.3.4. « Organigramme du groupe ».

1.6. Développement durable

Kaufman & Broad présente les informations environnementales
et sociales conformément a I'article R. 225-105 du Code de
commerce.

1.6.1. INFORMATIONS
ENVIRONNEMENTALES

Il n’existe aucun « statut » particulier réglementant I'activité de
développeur-constructeur de maisons individuelles en village,
d’appartements et de bureaux, exercée par le groupe. Dans la
conduite de son activité, Kaufman & Broad est toutefois tenu
de respecter de nombreuses réglementations prenant en
compte les aspects environnementaux.

En tant que maitre d’ouvrage et concepteur de ses
programmes immobiliers, le groupe est tenu de respecter la
réglementation applicable en matiere d’urbanisme prescrite par
les plans d’urbanisme locaux élaborés par les communes, les
zones d’aménagement concerté et dans certaines cas
particuliers de se conformer au Reéeglement National
d’Urbanisme. Toutes ces prescriptions concernent notamment
les regles relatives a la hauteur des batiments, les distances
entre chaque immeuble, les principes d’'implantation sur les
parcelles devant recevoir les constructions, les éventuelles
adaptations a ces regles et principes et I'aspect extérieur et
architectural des constructions.

Kaufman & Broad procede généralement avant toute
acquisition d’un terrain ou d’un immeuble, par I'intermédiaire
de bureaux d’étude spécialisés, a une étude sur la qualité et la
pollution des sols et des sous-sols, sur le passé foncier du site

et a une recherche d’amiante et de plomb (saturnisme) pour les
immeubles a rénover ou a restructurer.

Le groupe s’assure avant toute acquisition d’un terrain ou d’un
immeuble que ceux-ci ne sont pas concernés par les plans
d’archéologie.

Le groupe est également tenu de respecter la réglementation
relevant du droit de I'environnement et plus particulierement la
loi sur I'Eau (distribution de I'eau, traitement des eaux usées)
et la réglementation applicable aux installations classées
(densité urbaine, préservation de la nature).

Le groupe Kaufman & Broad se compose de sites
administratifs, d’espaces de ventes (bureaux de ventes sur le
site des programmes immobiliers et de quatre espaces déco)
ainsi que les chantiers de ses réalisations immobilieres.

L’incidence directe des activités du groupe Kaufman & Broad
sur I'environnement est tres limitée ; elle est principalement
représentée par les activités administratives et commerciales.
Toutefois dans le cadre de certains chantiers de construction,
il arrive que le groupe Kaufman & Broad ait la gestion de
certains postes de dépenses du programme commun aux
différents corps de métiers. Il comptabilise alors ces frais dans
ses livres. Il regle et refacture les charges au prorata des sous-
traitants, pour I'ensemble des codts et consommations liés
a I'environnement.

Un chapitre sur le développement durable est exposé dans
notre document de référence sur les comptes clos au
30 novembre 2009.
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IMPACT DE LA CONCEPTION BIOCLIMATIQUE

NORD

1.6.1.1. Risques liés a la pollution et a la qualité
des sols

Voir section 1.2.2.2. « Risques liés a la pollution ».

1.6.1.2. Risques liés a la découverte de vestiges
archéologiques

Voir section 1.2.3.10. « Risques liés a la découverte de vestiges
archéologiques ».

1.6.1.3. Assurances

Dans le cadre de la réglementation liée a I'activité de
développeur-constructeur, I'ensemble des différents types
d’assurances et les risques qu’elles couvrent, y compris en
matiere d’environnement, sont décrits en section 1.2.4. «
Assurances ».

1.6.1.4. Nuisances environnementales

Les rejets issus de la construction d’un programme immobilier
sont principalement des eaux usées évacuées par le biais des
réseaux urbains, et, dans une moindre mesure, les déchets de
démolition et de chantier (résidus de ciment, platre, béton,
emballages...).

La sélection et la gestion des déchets sont de la responsabilité
de la maitrise d’ceuvre et des entreprises en charge des
travaux. La réglementation oblige ces dernieres a I'utilisation
de bennes spécifiques et impose une évacuation vers les
déchetteries en fonction de la nature des déchets.

Par ailleurs, le groupe demande a ses intervenants de limiter les
nuisances sonores produites par le chantier.

1.6.1.5. Procédure de référé préventif

Ce dispositif, facultatif, est mis en ceuvre de fagon quasi
systématique chez Kaufman & Broad au lancement de chaque
opération en secteur urbain dense. Il permet avant le début du
lancement de la construction du programme immobilier de faire
constater, par un expert indépendant désigné par le tribunal,
I'état des propriétés avoisinantes avant travaux. En fonction de

(hall, placards,
escaliers,entrée) bains

OUEST [ bains EST
chambre séjour cuisine

espaces tampons

chambre

SuUbD

la mission confiée par le tribunal, cette procédure de référé
préventif se poursuit pendant les travaux et permet a chaque
avoisinant de faire constater I'existence éventuelle de
dommages ou nuisances liés a la réalisation du chantier, et de
pouvoir par la suite y faire apporter un correctif.

1.6.1.6. Mesures d’amélioration

Le groupe Kaufman & Broad met en ceuvre, en plus des
nombreuses réglementations qui lui sont applicables, une
politique visant a limiter I'impact de ses activités, a maitriser
ses consommations d’eau et d’énergie, a veiller en ce qu'il en
soit de méme sur les chantiers par une sélection stricte de ses
intervenants a la construction.

Les principaux axes d’actions sont les suivants :

e concevoir des maisons qui ne gaspillent pas les matieres
premieres et les énergies, tout en générant un moindre
volume de déchets, reléve a la fois de la bonne gestion et du
respect de I'environnement. Ces objectifs ne sont pas
nouveaux pour le groupe Kaufman & Broad qui a une
expérience trentenaire dans ce domaine. A titre d’exemple,
'ensemble des opérations immobilieres satisfait a des
normes et labels tels que Vivrelec, Promotelec, pour lesquels
les bureaux de certification de ces labels réalisent, a
I'achevement de la construction, un audit de conformité ;
concevoir des réalisations de qualité s’intégrant dans le
patrimoine architectural de la commune et du quartier ;

répondre aux attentes d’un meilleur cadre de vie. Au travers
de produits issus de I’écoute de nos clients, Kaufman &
Broad tente de promouvoir une architecture et un urbanisme
respectant la qualité de vie, le respect des spécificités de
I’environnement et des particularités locales ;

consacrer une part importante aux espaces verts dans nos
réalisations est une priorité que nous nous sommes fixée.
Lors du démarrage d’'un chantier, le groupe Kaufman &
Broad fait procéder a la récupération et au stockage des
terres végétales, afin de pouvoir réutiliser cette matiere dans
la création de ses espaces verts ;
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e dans tous ses sites, le groupe Kaufman & Broad s’attache a
maitriser ses consommations d’eau et d’énergie et a faire
respecter par ses intervenants les préoccupations
environnementales ;

e formation et sensibilisation de ses collaborateurs : conscients
que I'environnement est ['affaire de chacun, les
collaborateurs de Kaufman & Broad en relation avec les
entreprises intervenantes menent une campagne de
sensibilisation de celles-ci a la réduction de I'impact de leurs
activités sur la nature. Celle-ci passe avant tout par le choix
lors de la passation des marchés de travaux, de partenaires
qui ont la méme approche du respect éthique que nous. Un
strict contréle des dépenses de construction dans le cadre
des marchés passés permet également une efficience sur la
protection de I'environnement. Enfin, une procédure, dite de
Backcharge, donne la faculté au maitre d’ouvrage de faire
payer aux intervenants les réparations des désordres qu’ils
auraient fait subir, y compris en matiere d’environnement.

1.6.1.7. Haute Qualité Environnementale (HQE)

Kaufman & Broad a souhaité s’associer dans la mesure du
possible a la démarche écologique de Haute Qualité
Environnementale pour le respect de I'environnement, avec
pour objectifs les éléments décrits ci-dessous.

1.6.1.7.1. L’économie d’énergie

La « démarche HQE » vise a définir un consensus technique de
développement durable. Son application peut, par exemple,
permettre d’économiser de 20 % a 50 % de la consommation
d’eau ou d’énergie ou réduire la part d’émissions de solvants
dans des produits tels que les peintures.

1.6.1.7.2. Un véritable bénéfice pour les
consommateurs

La HQE passe par quatre grands themes : I’éco-construction,
I’éco-gestion du batiment, le confort et la santé. Cette
démarche oriente donc les choix des matériaux comme les
tuiles, isolants, peintures ou revétements afin de créer un
environnement sain et confortable pour les particuliers.

Dans la pratique, sur certaines réalisations, Kaufman & Broad
s’est engagé pour la construction de maisons ou
d’appartements a :

e concevoir et construire avec harmonie ;

e utiliser des matériaux respectant I'environnement ;

e veiller au bien-étre des résidents ;

e réduire les charges ;

e exiger de ses entreprises un chantier propre ;

e informer et renseigner ses clients de sa démarche.

Pour les aménagements spécifiques de certains villages,

chague maison bénéficie généralement de prestations
particulieres :

e réutilisation des eaux de pluies pour I'arrosage, avec une
cuve de 2 000 litres équipée d’une pompe ;
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* local vélos ;

* local poubelles avec tri sélectif ;

® acces garage en béton désactiveé ;

° menuiseries extérieures en bois peint ;

* moqguette anti-allergique dans les chambres ;
* amélioration des surfaces vitrées ;

e chauffage individuel au gaz.

Une « Charte Verte » traitant des enjeux liés a I'environnement
et plus largement au développement durable a été rédigée par
Kaufman & Broad et se trouve a disposition des clients
potentiels dans les bureaux de ventes du groupe. A travers
cette charte, Kaufman & Broad s’engage a mettre en ceuvre
des actions concretes afin de restreindre I'impact de ses
activités sur I'environnement.

1.6.1.8. Engagement pour I’avenir

La poursuite de I'activité du groupe est subordonnée a la
disponibilité de terrains d’une qualité et d’une superficie
suffisante pour pouvoir développer des programmes de
maisons individuelles en villages, d’appartements et des
résidences de tourisme, d’affaires, d’étudiants, respectant nos
exigences en matiere d'urbanisme et de situation
géographique, afin de garantir a nos clients un environnement
agréable. La recherche de cette matiere premiere de qualité a
été et demeurera pour le groupe un engagement fort.

Dans le cadre de la poursuite du développement de ses
activités, le groupe a mis en place une stratégie de croissance
externe. Pour ses futures acquisitions, le groupe veille a
acqueérir des sociétés satisfaisant aux criteres du groupe, tant
du point de vue des criteres financiers, que de la qualité des
produits développés et réalisés, afin que ceux-ci s’inscrivent
dans I'image des réalisations des marques de Kaufman &
Broad et le respect de ses criteres environnementaux.

Dans nos métiers, la capacité a mettre en ceuvre des
technigues et des méthodes respectueuses de
I’environnement devient essentielle.

La montée en puissance des préoccupations de
développement durable de la part des différentes parties
prenantes (collectivités publiques, clients, investisseurs...) va
favoriser les entreprises qui réfléchissent aux impacts de leur
activité en termes de matériaux, de gestion d’énergie, de
confort et d’insertion environnementale. Cette évolution
générale renforce notre rble de développeur-constructeur
maitrisant la totalité de la chaine immobiliere : recherche
fonciere, aménagement des terrains, contrdle de la
construction, commercialisation, livraison et service client.
Depuis pres de 40 ans, nos efforts vont dans ce sens.

Le groupe croit a la nécessité d’harmoniser développement
économique et protection de I'environnement, de répondre aux
besoins du présent sans compromettre la capacité des
générations futures a répondre aux leurs. Pour 2008, I'ambition du
groupe est de renforcer le déploiement des meilleures pratiques

KAUFMANABROAD 47 i



RENSEIGNEMENTS CONCERNANT L’ACTIVITE DU GROUPE

Développement durable

environnementales au plus pres de notre métier, de continuer a
développer nos pratiques avec nos partenaires et sous-traitants.

1.6.2. INFORMATIONS
SOCIALES

Au 30 novembre 2009 le groupe employait 632 personnes, par
lintermédiaire d’un  Groupement d’Intérét Economique
regroupant, depuis janvier 2008, toutes les entités du groupe.

Les salariés sont mis a la disposition de chaque société du
groupe en fonction de leurs besoins. Ces salariés sont répartis
dans plusieurs équipes en charge de I'achat des terrains, de la
conception des programmes, des appels d’offres, de
I'ingénierie, de la direction et la surveillance des travaux, du
marketing, de la commercialisation, du service clients, du
financement et de I'administration du groupe. Les frais de mise
a disposition du personnel sont répartis par entité juridique
selon le volume d’activité généré par chaque entité juridique
du groupe.

Répartition des effectifs moyens sur les trois derniers exercices

Effectifs moyens
Foncier / programmes

Technique
Commerciaux

Autres

Fonctions centrales

Total

En outre, en 2009, le groupe a fait appel a des personnels
intérimaires pour un équivalent de 32,6 postes (soit 5,1 % des
effectifs opérationnels moyens).

Au cours de I'année 2009, le groupe a en mis en ceuvre
progressivement les plans de réorganisation et de sauvegarde
de 'emploi initialisés au deuxieme semestre 2008. Lapplication
de ces plans a entrainé une baisse progressive des effectifs
pendant toute la durée de I'exercice.

Dans ce contexte le groupe a ainsi embauché 50 personnes en
contrats a durée indéterminée et 10 embauches en contrats a
durée déterminée en 2009. Parmi ces personnes
embauchées, 8 avaient moins de 25 ans. Ces embauches ont
concerné principalement les fonctions comptables liées a la
centralisation de ces services au cours du premier semestre,
les fonctions commerciales ainsi que, a partir du second
semestre 2009, les fonctions de développement.

1.6.2.1. Effectifs et embauches

1.6.2.1.1. Analyse des difficultés éventuelles de
recrutement

Kaufman & Broad, en 2009, a limité ses recrutements a des
fonctions comptables, commerciales, et de développement et
a quelques remplacements indispensables.

1.6.2.1.2. Licenciements

En 2008, le groupe a mis en place en juillet un plan de
réorganisation et un plan de sauvegarde de I'emploi initialisant
la suppression de 166 postes et un projet de licenciement pour
motif économique concernant initialement 135 personnes.

2009 2008 2007
130 172 153
172 204 202
169 228 220
106 128 1283

63 63 61
640 795 759

Ces projets prévoyaient outre la baisse d’effectifs dans les
structures opérationnelles, la fermeture de deux agences en
2010 a Lille et a Strasbourg, I'arrét ou la cession de I'activité
d’Octopussy a Toulouse en 2009, le regroupement
opérationnel d’activités en Rhone Alpes (Lyon et Grenoble) et
en région lle-de-France, ainsi que la centralisation des services
comptables au siege a Neuilly-sur-Seine.

Ces projets ont entrainé une réduction des effectifs fin 2008 et
progressivement en 2009 avec la centralisation des services
comptables et I'arrét progressif de certaines activités. En 2008,
47 personnes ont quitté I'entreprise dans le cadre de
licenciements économiques, et 41 personnes en 2009.

La réalisation, la commercialisation et la livraison des
programmes en cours a Lille et Strasbourg a amené la société
a réduire progressivement ses effectifs en facilitant, chaque
que cela était possible le reclassement interne ou externe des
salariés concernés. Les opérations en cours se termineront
courant 2010, et seront finalisées avec I'appui des structures
de I'lle-de-France.

En 2009, 21 personnes ont quitté I'entreprise en adhérant a
une convention de reclassement personnalisée et 20 autres
licenciements économiques ont été notifiés.

Le nombre de licenciements pour des motifs inhérents a la
personne a été de 34 personnes sur un effectif moyen de
661 personnes.

1.6.2.1.3. Recours aux heures supplémentaires

Les cadres et attachés commerciaux représentent 67,2 % de
I’effectif du groupe. En 2009, le groupe n’a pas eu recours aux
heures supplémentaires pour ses activités.
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1.6.2.1.4. Recours a I'intérim

Le groupe a peu recours a I'intérim qui représente 4,9 % de
I'effectif pour un équivalent de 33 personnes a I'année avec
des missions dont la durée moyenne a été de 30,3 jours.

1.6.2.1.5. Informations relatives aux plans de réduction
des effectifs et de la sauvegarde de ’emploi,
aux efforts de reclassement, aux
réembauches et aux mesures
d’accompagnement

En 2008, le groupe a mis en place en juillet un plan de
réorganisation et un plan de sauvegarde de I'emploi initialisant
la suppression de 166 postes et un projet de licenciement pour
motif économique de 135 personnes.

Ce projet prévoyait outre la baisse d’effectifs dans les
structures opérationnelles, la fermeture de deux agences en
2010 a Lille et a Strasbourg, I'arrét ou la cession de I'activité
d’Octopussy a Toulouse en 2009, le regroupement
opérationnel d’activités en Rhone Alpes (Lyon et Grenoble) et
de collectifs en région lle de France, ainsi que la centralisation
des services comptables au siege.

Le plan de sauvegarde de I'emploi a défini la liste des postes
supprimeés par catégorie d’emploi et par établissement. Une
période de volontariat a été ouverte aux personnes
appartenant aux catégories d’emploi concernées par le projet
de suppressions de postes, sous réserve d’avoir un projet
professionnel. Le plan de sauvegarde de I'emploi a aussi défini
les criteres d’ordre des licenciements, le calendrier prévisionnel
des licenciements et la durée d’application du plan de
sauvegarde de I'emploi d’une durée de 24 mois, durée portée
a 30 mois pour les établissements de Lille et Strasbourg.

Les mesures destinées a éviter les licenciements ont
notamment consisté a réaliser des reclassements internes au
sein du GIE Kaufman & Broad. Pour ce faire, les postes
vacants ont, d’une part, été publiés sur notre site intranet, et
ces postes ont, d’autre part, été proposés aux salariés dont le
licenciement était envisagé. Pour accompagner ces mobilités
internes des aides a la mobilité géographique ont été mise en
place ainsi que des formations d’adaptation au nouveau poste
lorsque cela s’avere nécessaire.

Un plan d’action a été mis en place en faveur du reclassement
externe. Les salariés concernés ont bénéficié d’un dispositif
d’accompagnement avec le cabinet BPI avec lequel la société
a signé un contrat d’assistance. Les salariés ont disposé d’un
dispositif d’information et de conseil pour leur faciliter des
prises de décision. Avec BPI un espace emploi d’'une durée
de 9 mois est proposé, dans les villes ou le groupe est
implanté, aux salariés concernés. En adhérant a cette
prestation, BPI s’est engagé a trouver une offre valable
d’emploi a tous les salariés concernés. Des mesures
complémentaires ont été prévues pour des actions de
formation d’adaptation ou de reconversion, des mesures
d’aide a la création d’entreprise ainsi que des mesures de
maintien temporaire de salaire et d’aide a la mobilité
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géographique. Une convention de reclassement personnalisée
est aussi proposée a tous les salariés concernés.

Pour accompagner ces départs d