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1. PERSONNES RESPONSABLES
1.1 Monsieur Pascal Duhamel, Président Directeuné@.

1.2 « J'atteste, aprés avoir pris toute mesur@ma@ble a cet effet, que les informations conterdasss le présent
Document de référence sont, a ma connaissancegrowes a la réalité et ne comportent pas d'omiss#onature a en
altérer la portée.

J'atteste, a ma connaissance, que les comptegtabiis conformément aux normes comptables appdisadt donnent
une image fidéle du patrimoine, de la situatioraficiere et du résultat de la Société et de I'enkedds entreprises
comprises dans la consolidation, et le rapportedtign ci-joint présente un tableau fidéle de l'étion des affaires, des
résultats et de la situation financiére de la S6cé de I'ensemble des entreprises compriseslaammsolidation ainsi
gu'une description des principaux risques et irtceles auxquels elles sont confrontées.

J'ai obtenu des contrbleurs légaux des comptedetine de fin de travaux, dans laquelle ils indiguavoir procédé a la
vérification des informations portant sur la sitoatfinanciére et les comptes données dans le mréseument ainsi qu'a
la lecture d'ensemble du document.

Les états financiers consolidés relatifs aux exesciclos le 31 décembre 2010, le 31 décembre 20(®, décembre
2008 présentés dans ce document ont fait I'objeapi@orts des contrbleurs légaux, figurant en paged23, 163.

Fait a Neuilly Sur Seine

Le 29 avril 2011

Pascal Duhamel
Président Directeur Général

2. CONTROLEURS LEGAUX DES COMPTES

2.1. Commissaires aux comptes titulaires

Deloitte & Associés

185, avenue Charles de Gaulle (92524) Neuilly gime&Scedex

représenté par M. Frédéric Moulin

Date du premier mandat : AGM du 01/12/2008

Mandat renouvelé : AGM du 25/06/2009

Expiration du mandat actuel lors de I'Assembléeé&ada Ordinaire statuant sur les
comptes de I'exercice clos le 31 décembre 2014.

KPMG Audit ID SAS

Immeuble Palatin 3, cours du Triangle, 92939 Hari3éfense cedex

représenté par M. Eric Ropert

Date du premier mandat : AGM du 25/06/2010

Expiration du mandat actuel lors de I'AssembléedBgla Ordinaire statuant sur les
comptes de I'exercice clos le 31 décembre 2015.
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2.2. Commissaires aux comptes suppléants

BEAS

7-9, villa Houssay (92524) Neuilly sur Seine Cedex

représenté par M. Alain Pons

Date du premier mandat : AGM du 01/12/2008

Mandat renouvelé : AGM du 25/06/2009

Expiration du mandat actuel lors de I'Assembléeéiain Ordinaire
statuant sur les comptes de I'exercice clos leé8tmbre 2014.

KPMG Audit IS SAS

Immeuble Palatin 3, cours du Triangle, 92939 Hari3éfense cedex
représenté par M. Jay Nirsimloo

Date du premier mandat : AGM du 25/06/2010

Expiration du mandat actuel lors de I'AssembléedBga Ordinaire
statuant sur les comptes de I'exercice clos leé8&mbre 2015.

2.3.Honoraires des Commissaires aux Comptes et des merab de leur réseau pris en
charge par 'Emetteur

GRANT THORNTON DELOITTE & ASSOCIES EPMG
L4 Montant O Montant g Montant
2010 & 2009 2010 & 2009 | 2010 & 2009 | 2010 & 2009 2010 2010

Audit
Comissatiat aux comptes,
cettification et examen des
comptes ndividuels et
consolidés

- Emetteur 100% 24.000€ [ 100% 100% | 24000€ 24.000€ 100 % 24000€
- Filiales intégrées
globalement

Autres dilizences et
prestations directement liges &
la mission du Commissaire
aux Comptes

- Emetteur

- Filiales intégrées
globalement
Sous total 100% 24.000 € | 100% 100% | 24000€ 24.000 € 100 % 24000 €

Autres prestatio ns rendues
par les réseaux aux filiales
intégreées glohaleme nt

Turidigue, fiseal, social
Autres

Sous total
Total 100% 24.000 € 100% 100% | 24000€ 24.000€ 100 % 24000€

Par décision de I'assemblée générale mixte de ¢&®odu 25 juin 2010, il a été décidé de ne pasueeler les mandats du
Commissaire aux Comptes titulaire, la Société Gidmdrnton ainsi que le Commissaire aux Comptesléapp Monsieur
Hengoat Gilles venant & expiration au cours de@tsemblée.

La société KPMG Audit ID SAS, Immeuble Le Palatiod@uirs du Triangle 92939 la Défense Cedex a éténdoen qualité de
Commissaire aux Comptes titulaire et la société KPKudit IS SAS, Immeuble Le Palatin 3 cours du fgie 92939 la
Défense Cedex, a été nommé en tant que Commissai@omptes suppléant pour une durée allant justpsademblée
générale ordinaire annuelle appeler a statueesurdmptes de I'exercice clos au 31 décembre 2015.
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3. INFORMATIONS FINANCIERES SELECTIONNEES

Principales données consolidées sur les exercic@92, 2009 et 2010

Informations

financieres Données financiéres synthétiques consolidées en nor

sélectionnées

Tableau synthétique
capitaux  propres et
I'endettement
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des
de

auditées (en milliers d’euros)

mes IFRS

Compte de résultat 31 décembre | 31 décembre | 31 décembre
2010 2009 2008
Produits d’exploitation 2,076 2,277 73
Résultat opérationnel 1,335 (5,277) (2,789)
Résultat financier 7 16 (91)
Résultat net 1,155 (5,472) (1,997)

Bilan 31 décembre | 31 décembre | 31 décembre
2010 2009 2008

Actifs non courants 37,157 35,320 41,670

nets

Actifs courants nets 2,751 3,742 3,861

Dont Disponibilités 903 1,915 927

Total actif 39,908 39,062 45,532

Capitaux propres 37,400 36,252 (1,488)

Total dettes non 514 547 496

courantes

Total passif courant 1,994 2,263 46,524

Total passif 39,908 39,062 45,532
Capitaux propres et endettement financier net au 31 décembre
2010 :

Dettes courantes en milliers d’euros : -

Dettes non courantes (hors partie courante -

des dettes long termes) :

Capitaux propres en milliers d’euros: 37,400

Total : 37,400




Total liquidités :

903

Créances financiéres a court terme :

Dettes financieéres courantes a court terme :

Endettement financier net a court terme :

903

Total endettement financier net & moyen et
long termes :

Endettement financier net :

903

Tableau de constitution de 'ANR (format EPRA) :

En Milliers d'€ 31.12.2010 31.12.2009 31.12.2008
Capitaux Propres, IFRS 37 400 36252 - 1488
Optimisation de la fiscalité latente IS -
Optimisation des droits de mutation -
Mise a la juste valeur des dettes financiéres -
Autres plus-values latentes -
Autocontrole et effet dilutif des instruments donnant acces au capital -
EPRA NNNAV 37 400 36252 - 1488
Elimination des impots différés - 485 672 - 883
Elimination de la juste valeur des dettes financiéres - - -
Droits de mutation, nets de I'effet d'impot 1467 1385 1658
ANR de reconstitution (EPRA NAV) 38 382 36965 - 713
Nombre d'actions non regroupées au 31.12.2010 1869 200
Conversion 1 pour 200 /200

Nombre "pondéré" d'actions non regroupées au 31.12.2010 9346
Nombre d'actions regroupées au 31.12.2010 2647072
Nombre total d'actions "corrigé" 2656418
EPRA NNNA / action 14,08

Communiqué du " mars 2011

« Carrefour Property Development et Carrefour envisgent de regrouper au sein de Carrefour
Property Development I'essentiel des actifs immobhdrs du groupe Carrefour en France, en

Espagne et en ltalie dans le cadre d’une opération.

A l'issue de cette opération, Carrefour distribuerat a ses actionnaires 25% de ses actions dans

Carrefour Property Development

Le Conseil d’Administration de Carrefour Propertgu@lopment s’est réuni I€" mars 2011 pour examiner un projet d’apport
a Carrefour Property Development de I'essentiel algifs immobiliers du Groupe Carrefour en Fraree,Espagne et en
Italie. Cette opération se réaliserait par voiepgats des titres des sociétés détenant ces acti@arrefour Property

Development. L'entité résultante de ces apporitsebaptisée Carrefour Property.
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Avec 10,4 milliards d’euros d’actifs et prés de 4lions de m2, Carrefour Property se positionnec@tmme la premiére
fonciérepure playen Europe dédiée a I'immobilier commercial, avacportefeuille d’actifs bénéficiant de baux longate
avec pour principal locataire Carrefour.

La transaction envisagée s'inscrirait dans la oot de la stratégie immobiliere du Groupe Cauef&lle permettrait a
Carrefour Property de soutenir & la fois la contippé# des sites existants et I'expansion du Groapdravers de ses projets de
développement et de révéler le plein potentielafegatrimoine immobilier.

Il est par ailleurs envisagé que 25% des titresef@ur Property détenus par Carrefour a l'issueeke opérations d’apports
soient distribués aux actionnaires du groupe Cauref chaque actionnaire se voyant remettre un nendactions de
Carrefour Property proportionnel au nombre d'actid®arrefour qu’il détient. A l'issue de cette disttion, Carrefour
conserverait 75% du capital de Carrefour Property.

Ce projet sera soumis pour avis aux instancesseptatives du personnel de Carrefour Property &adeefour.
Sa mise en ceuvre nécessiterait en outre I'appmbdes actionnaires de Carrefour Property Developeiede Carrefour. A

cette fin, il est envisagé que ce projet soit seumi vote de I’Assemblée Générale Mixte de Carredow2l juin 2011, et de
I’Assemblée Générale Mixte de Carrefour Propergvé&opment du 23 juin 2011.

En cas d’approbation par 'Assemblée Générale diésrmaires de Carrefour et de ceux de Carrefoapé&tty Development,
I'opération décrite ci-dessus aurait lieu en @i2011. »

Communiqué du 04 février 2011 : Chiffre d’affairesannuel Consolidé 2010

« Carrefour Property Development
Chiffre d’affaires Annuel Consolidé 2010

24.  Chiffre d’affaires consolidé 2010 2009 Variation
(en millions d’euros)

1*" trimestre 0,5 0,6 - 62%
2"%trimestre 0,5 0,6 - 58%
3°™ trimestre 0,5 0,6 - 10,0%
4°™ trimestre 0,6 0,6 + 10,7 %

Le chiffre d’affaires du 4™ trimestre 2010 issu de revenus locatifs s'élé6d%967 milliers d’euros et se répartit en 18,197
milliers d’euros de loyers percus pour Forges Lasxt: 528,143 milliers d’euros de loyers percus pauBNC du Centre
Commercial de Lescar et 99,627 milliers d’eurosrgederrain de Mondeville.

Pour rappel ce dernier site a été acquis le 2&{ul010 dans l'objectif de réaliser un parc datdis commerciales dont
I'ouverture est prévue en 2013.

Le chiffre d'affaires annuel s’éléve a 2 268,42Tlies d’euros se répartissant entre 72,787 mdlid'euros de loyers percus
pour Forges Les Eaux, 2 096,013 milliers d’eurogrda SNC du Centre Commercial de Lescar et 99r6lfers d’euros
pour le terrain de Mondeville.

La baisse relative de loyers constatée sur 'a204® (-2,9%) s’explique essentiellement par un ichpaégatif de I'indexation
et par une vacance technique temporaire dans fe datche nouvelle commercialisation de plusieuts.lo
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4. FACTEURS DE RISQUES

La Société a procédé a une revue de ses risquelle etonsidére qu'il n'y a pas d'autres risqugsiftatifs hormis ceux
présentés ci-dessous.

Les risques visés ci-dessous ne constituent niisteeexhaustive des risques liés a la Sociétésesdiliales ni une description
compléte. D’autres risques inconnus ou dont laisg@bn a la date du présent Document n'est pasidérée comme
susceptible d’avoir un effet défavorable la Socédtses filiales, peuvent exister.

4.1.Risques liés a I'activité de 'Emetteur
Risques liés a I'environnement économique

Les principaux actifs du Groupe sont constituésctif@ immobiliers commerciaux, et notamment d'unalege
commerciale, d’'un supermarché et d’un terrain déindévelopper un parc d’activités commercialesc@mséquence, le
développement des activités du Groupe peut étrefisitivement affecté par les évolutions défavéeabd’'un certain
nombre de facteurs conjoncturels macroéconomigioeg,notamment :

* le niveau de I'emploi et de la croissance ;
* le niveau de l'inflation et de la consommation ;

« les variations des taux d'intéréts et les variatides indices servant de base a la révision desddindice du
co(t de la construction (ci-aprés « ICC ») ou indles loyers commerciaux (ci-aprés « ILC ») ;

« les possibilités de financement offertes aux aarérpotentiels de biens immobiliers;

« le niveau et I'’évolution de la fiscalité immobiler

Une évolution défavorable de ces conditions egtagticulier susceptible :

« d’avoir un impact défavorable sur le niveau deeness locatifs des actifs immobiliers que le Grodgtent ou
détiendra ; ainsi une baisse de l'indice ICC (oQ)llsur lequel sont indexés les loyers générés gmadttifs
détenus par le Groupe pourrait avoir un effet défalble significatif sur ces loyers ; de méme, uaisse du
chiffre d'affaires des exploitants des sites qutéiedé ou détiendra le Groupe en raison d'une caijome
défavorable pourrait entrainer une baisse des vsviegatifs générés par ces sites;

« davoir un impact sensible sur le taux d'occupaties biens immobiliers et sur la capacité a reaulas
charges locatives aupres des locataires en diffsyl

« d'affecter la valeur du patrimoine immobilier quétiént ou détiendra le Groupe, qui dépend de nomibre
facteurs parmi lesquels le niveau de l'offre etldedemande, qui dépendent elles-mémes de la cdojenc
économique générale ;

e de réduire la capacité du Groupe a financer d'éales acquisitions d’actifs immobiliers que le Gpe pourrait
souhaiter réaliser a I'avenir ; il en serait notagntnainsi en cas de poursuite de la hausse actedidaux
d'intéréts ou des difficultés actuelles d’accésmdit auprés des établissements de crédit.

Toute évolution défavorable des facteurs précitéples généralement du marché immobilier, estepisitle d’avoir de
fortes répercussions sur la stratégie et la paktid’investissement du Groupe, ainsi que sur seus et la valorisation
de son patrimoine.

Risques liés a I'environnement concurrentiel

Dans le cadre de ses activités dans le domain€irdendbilier commercial, le Groupe peut étre confém a la
concurrence de nombreux investisseurs institutisne¢ sociétés fonciéres, dont certains disposémbed surface
financiére et d’'un patrimoine plus importants gaié&koupe ainsi que d’'une meilleure implantatioricégle ou locale que
le Groupe. Cette capacité financiére des grandsuextdu marché leur permet de répondre a des apfses

concernant des acquisitions d'actifs a fort potdntle rentabilité a des conditions de prix qui pa@nt ne pas
correspondre aux critéres d’'investissement et &iectifs d’acquisitions du Groupe.

Page 9 sur 198



Dans un environnement marqué par le niveau éleva dwturité du marché et de la concurrence, lau@@eut ne pas
étre en mesure de mener a bien des projets fuetinsptamment certains projets d’acquisitions dfactinmobiliers
commerciaux que le Groupe peut souhaiter réalisevanir, ce qui est susceptible d’avoir un impsigmificatif sur son
activité, son potentiel de croissance et ses @suitturs.

Risques liés a I'évaluation du patrimoine immobilie

Dans le cadre de I'application de la norme IASId@roupe a opté pour I'évaluation de ses immeublesuste valeur. |l
est rappelé que la variation de juste valeur asiptabilisée en résultat pour les sociétés ayaét ppar la juste valeur.

La réalisation des évaluations immobilieres estfiéensemestriellement a des experts indépendaets.deux experts
retenus par le Groupe, a savoir CB Richard ElliBP Paribas Real Estate sont adhérents a la ChertExpertise en

Evaluation Immobiliére. Cette charte s'appuie suebpect des normes européennes d'expertise uappsopar TEGoVA

( The European Group of Valuers' Associations). degx cabinets d'expertises s'engagent dans kngr ée mission a ce
que les méthodes d'évaluations retenues soienbrrnes aux méthodes d'évaluation définies par lat€le I'Expertise

en Evaluation Immobiliére. Les missions d'expestidennent lieu a un rapport détaillé, dont lesqipiales hypothéses et
conclusions sont reprises dans la présentatiosataptes consolidés.

La réalisation de ces expertises présente toutefdicertain nombre de risques liés aux détermindntsmarché
immobilier et financier.

La valeur du patrimoine immobilier est sensiblen& variation a la hausse et a la baisse desazitétenus dans le cadre
de I'expertise immobiliére :

< lafluctuation des revenus locatifs et chargestioes ;

« les variations des valeurs locatives de marchéuefpositionnement par rapport au loyer constaté ;

e les évolutions des indices d'indexation définisglls contrats de bail , tels que I'ICC ou I'lLC ;

e les taux d'occupation du patrimoine immaobilier ;

» les taux de rendements, retenus notamment daasliie de la méthode de la capitalisation des revenus

* Le taux de rendement tient en compte en particdésrmodalités de détention, des caractéristigogsiques de
l'actif, de la taille de la locomotive et du centtemmercial, de I'état de la commercialisation, dateurs
locatives contractualisées (loyers) et des vallwatives projetées (loyers de marché objectifs}, tlansactions
récentes constatées sur le marché concerné ;

+ les taux d’actualisation, retenus dans le cadra d&thode dite des Discounted Cash Flows.

La valeur du patrimoine immobilier est sensible légeent & I'évolution des conditions locatives etéolution du
patrimoine immobilier :

» les dispositions des baux et les possibilités diéwes déplafonnements ;
« les diverses évolutions prévues : fermetures, fieaiss changement d’enseigne ;

« les détentions particulieres et notamment les lgaagnstruction avec une indexation et un taux dalitation
déterminés par les experts.

Risques liés a l'acquisition et & la cession d’a&siimmobiliers commerciaux

Toute acquisition d’actif immobilier commercial pehte un certain nombre de risques, dont notamfesntisques
suivants que le Groupe peut ne pas étre en meBwauker correctement :

» lesrisques liés a I'évaluation des avantagesfalelesses et du rendement potentiel de tels gactifs
e lesrisques liés aux effets sur les résultats dip@rzels du Groupe de I'acquisition de tels actifs

e les risques liés a la mobilisation des dirigeantdes collaborateurs clefs sur les projets d’adtjpis de tels
actifs ;

Page 10 sur 198



e les risques liés a I'évaluation des risques jurids et fiscaux relatifs a de tels actifs (autoioset
administratives, droits immobiliers, problémes earhementaux, etc.) ; et

« les risques liés a I'évaluation de la valeur de tadtifs et a la non-satisfaction des objectifsat@abilité des
actifs ainsi acquis.

De méme, la réalisation d'éventuels projets d'esitamou de restructuration des actifs immobiliare tg Groupe détient
tel que la galerie commerciale de la SNC du Ce@timmercial de Lescar est soumise a un certain rmuhbrisques,
dont, notamment, un risque de non obtention desrigations requises, un risque de retard dans rlesux de

construction, un risque d’augmentation non budgd&secolts de réalisation ainsi qu'a un risqueategatisfaction des
objectifs de rentabilité des nouvelles surfacedaitgbles.

Plus généralement, le Groupe ne peut garantir aage apportunités d’acquisition ou d’extension des tattifs se
présenteront a lui. De plus, le colt de telles sitipns ou extensions pourrait nécessiter desotgses financiéres
importantes, et en particulier des financementsrags dont le Groupe ne peut garantir I'obtentiansddes conditions
satisfaisantes pour elle.

Par ailleurs, en cas de dégradation de la conjoméonomique ou du marché de I'immobilier, le G@peut ne pas étre
en mesure de céder ses actifs immobiliers commeraans des conditions financiéres et de délaisfasants, si cela
devenait nécessaire. En particulier, aucune asseina® peut étre donnée sur le fait que le Grougeesemesure de céder
ses actifs immobiliers commerciaux a des conditansnoins équivalentes a celles auxquelles illea acquis.

Risques liés a I'exploitation des actifs immobilies commerciaux

Les actifs immobiliers commerciaux que le Groupteté aujourd’hui ont vocation a étre loués a deseggnes locales ou
nationales et a des entités du groupe CarrefoucaEmle conjoncture économique défavorable, lsbals ralentissement
voire la cessation d’'activité de telles enseigihesion-renouvellement ou la résiliation des baumm®rciaux de ces
enseignes ainsi que les difficultés a relouer lefases exploitées par ces enseignes pourraiesttaffsignificativement
les revenus locatifs des actifs immobiliers comnaenc détenus par le Groupe.

En outre, l'activité et les résultats opérationnéis Groupe pourraient également étre affectés endeadifficultés
rencontrées par le Groupe dans la commercialisatém actifs immobiliers commerciaux qu’il détient détiendra a
l'avenir.

Risques liés a la promotion de nouveaux actifs imnbdiers

Le Groupe exerce également une activité de promatonobiliére pour compte propre suite a I'acquositdu site de
Mondeville. Cette activité comporte notamment isques suivants :

= |es investissements du Groupe (pour les projetésnéas rénovations et les extensions) sont so@misbtention
d’autorisations administratives qui pourraient éuecordées tardivement, voire étre refusées a fEmeou a ses
partenaires ;

= |es projets du Groupe pourraient nécessiter lesasdaments de tiers, tels que les enseignes ples&sganciers, ses
associés ou copropriétaires au titre des développerméalisés en partenariat, et ces consentepamtsient ne pas étre
accordeés ;

= |e Groupe pourrait ne pas obtenir de financemel@saconditions intéressantes pour ses projets ;

= e co(t de construction des actifs pourrait s’avérgérieur a I'évaluation faite initialement :dhase de construction
pourrait étre plus longue que prévue, des difféailtechniques ou des retards d’exécution pourraergrésenter en
raison de la complexité de certains projets etpieés des matériaux de construction pourraient ésolde maniéere
défavorable ;

= |es colts engagés initialement (par exemple, l&saes études) ne peuvent généralement pas Béré@slini annulés
en cas de retard ou de non-réalisation de sestproje
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= |es revenus locatifs pourraient étre inférieurs euxc initialement budgétés ou attendu. Les contdaspré-
commercialisation signés avec les enseignes peutrae pas étre honorés dans les conditions prévitiagement.

Ces risques pourraient en conséquence entraineetieds, voire des annulations d’opérations dstigsement, leur
achevement a un co(t supérieur au niveau initiabtrpeévu, ou encore une rentabilité inférieure Bedaitialement
espérée ce qui pourrait étre susceptible de fréindéveloppement et la stratégie du Groupefettaf les résultats,
I'activité ou la situation financiére du Groupe.

Risques juridiques liés a la réglementation applidale

Dans le cadre de la détention et I'exploitationctifa immobiliers commerciaux, le Groupe est sowgs diverses
réglementations notamment en matiere de bail coriadede bail a construire, de droit de la coprétgriet de la division
de volume, d'urbanisme commercial, de santé publifud’environnement ou encore de sécurité.

Toute modification substantielle des réglementatiapplicables au Groupe est susceptible d’avoimyact significatif
sur ses perspectives de développement et de eroésaisi que sur ses résultats. En particulier ;

e Si les réglementations relatives a la santé publicu I'environnement, aux normes de sécurité ou les
réglementations relatives a l'urbanisme commerd@lenaient plus strictes, il pourrait en résultes dolts
supplémentaires pour le Groupe, par exemple ad#renise en conformité avec les nouvelles normesjes
contraintes supplémentaires d'obtention des auatiioiss requises pour acquérir ou développer cartaatifs
immobiliers ;

« Alinverse une libéralisation de ces réglementatidtelle que la réforme de I'urbanisme commerdéadrite ci-
dessus) pourrait accroitre la concurrence darnsckewsr d’activité du Groupe et, en conséquencer anampact
défavorable sur la valeur des actifs détenus ganétteur.

Par ailleurs, le Groupe ne peut garantir que tesselxploitants des sites qu'il détient ou détiengh@tamment les
locataires des galeries commerciales) respectemsdmble des réglementations qui leur sont appéisaintamment en
matiere d’environnement, de santé publique, de rgécud’'urbanisme et d'autorisation d’exploitatiotn cas
d'irrégularités de la part de ces exploitants, l®upe pourrait se voir imposée des sanctions patesi ou autres,
notamment en sa qualité de propriétaire ou de thtedes locaux exploités.

Risques liés a I'environnement et a la santé publig

Les immeubles que le Groupe détient ou détiendrargient étre exposés a des risques liés notamanémtprésence
d’'amiante, de légionellose, a la pollution des ,sald’utilisation de substances toxiques dans lssttuctions et au
stockage et a la manipulation de telles substar®ies. que le Groupe considére que la responsatidiééaux risques
susvisés peserait avant tout sur les exploitants sites et sur les fournisseurs et les sous-ttaitdn Groupe, la
responsabilité du Groupe pourrait néanmoins étgagée notamment au titre d’'un manquement a sogation de
surveillance et de controle des sites en causeel®groblemes pourraient également avoir un impigtificatif sur les
résultats et la réputation du Groupe.

Toute modification substantielle des réglementatiapplicables au Groupe en matiére d’environnereérte santé
publique est susceptible d'avoir un impact sigatffcsur ses perspectives de développement etalgsance ainsi que
sur ses résultats. En particulier, si ces régleatiems devenaient plus strictes, il pourrait enultés des codts
supplémentaires pour 'Emetteur, par exemple @ tir mise en conformité avec les nouvelles normesdgs contraintes
supplémentaires d'obtention des autorisations sequpour acquérir ou développer certains actifsahiliers.

Assurances

Le Groupe, depuis son entrée dans le périmétrealypg Carrefour, bénéficie des programmes d’assararis en place
au sein du groupe Carrefour et en particulier dex aelatifs & ses activités en matiére immobiliegaj couvrent
notamment :

- les dommages et pertes d’exploitation (cette eduve d'assurance garantissant le Groupe conus les

dommages matériels subis par les biens dont pregtriétaire, quelle qu'en soit leur origine etodelque nature que
ce soit, les frais, préjudices et recours conskscatiun sinistre, ainsi que les pertes d'exploitatiésultant d’'un
sinistredans la mesure ou ils ne relévent pas d'une eralusi
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- la responsabilité civile professionnelle du Greupil s'agit de couvrir les conséquences péclwgsatte la
responsabilité civile du Groupe pour le cas ou esapansabilité serait recherchée et engagée suite a
survenance d'un sinistre subi par un ou des ®¢rglont le Groupe pourrait étre a l'origine, tant @urs
d'exploitation qu'aprés livraison. Le Groupe estiwert pour les risques datteinte a I'environndndans le
cadre de son programme mondial d'assurance denssilité civile ;

- les chantiers de travaux (cette couverture diasme garantissant le Groupe contre tous les doesnagultant des
travaux de construction, de réaménagement ou disixte initiés par 'Emetteur et qui concernent natzent des
magasins avec ou sans galerie marchande ou dessceammerciaux) ;

- la responsabilité professionnelle des activiggestion et de transactions immobilieres des ®sc@ncernées;

- la responsabilité civile des mandataires socthuGroupe.
A ce jour, le Groupe n'a connaissance d’aucun sesgnificatif relatif aux actifs immobiliers qudétient.
4.2.Facteurs de risques financiers
Risque de liquidité et de taux

Il est rappelé que le Groupe recourt & un financgragpres du groupe Carrefour, dans le cadre dedaon centralisée
de la trésorerie du Groupe, en vue de financeoliesdes besoins de financement a court terme dup®ér A l'inverse,

en cas de liquidités excédentaires par rapportsédbesoins de financement a court terme, le Gromperg placer les
sommes correspondantes dans le cadre de la gestitralisée du groupe Carrefour.

L’endettement du Groupe est souscrit a des comditieflétant les conditions applicables au seirgswpe Carrefour
pour la gestion de trésorerie centralisée (actuelie EURIBOR plus 20 points de base). En conséaydadsroupe est
exposé a un risque de taux en cas d’augmentatidalduUEURIBOR et a la variation du niveau de margevigueur au
sein du groupe Carrefour.

La Société considére étre en mesure de faire faes @chéances a venir.
Risque de change

Le Groupe n’est pas soumis au risque de change.

Risque sur actions

Au 31 décembre 2010, I'Emetteur détenait 1.822 8&Ions propres non regroupées et 373 actions gsapgroupées
représentant 0,35 % du capital, en vue d’animendeché et aucune action ou instrument financiesérar une autre
société ou entité et admis aux négociations sumanché réglementé.

4.3. Actionnaires majoritaires

Au 31 décembre 2010, les sociétés CRFP 13 et CRE&tidghnent, respectivement environ 93,68% et 5,d8%apital
de 'Emetteur, soit ensemble de concert envirod®%, du capital et 99,20% des droits de vote de ¢aor.

Les sociétés CRFP 13 et CRFP 16 sont des sociétégodipe Carrefour, détenue directement ou indireent par

Carrefour. En conséquence, le groupe Carrefousaequalité d’'actionnaire majoritaire, exerce urfi@nce significative

sur le Groupe en ce gu'il dispose a lui seul d’'amhre de droits de vote suffisant pour faire adotetes les résolutions
soumises a l'assemblée générale ordinaire desnaefies de I'Emetteur et a I'assemblée généralmerdinaire des

actionnaires de 'Emetteur.

4.4.Procédures judiciaires et d’arbitrage

La convention de cession relative a I'acquisitiencdntréle de I'Emetteur par les sociétés CRFPtI3RFP 16, conclue
le 26 septembre 2008, prévoit I'éventualité d’urseenent par les sociétés CRFP 13 et CRFP 16 diuplémnent de prix
aux cédants, les sociétés Annapurna et Nubie, swed' Emetteur percevrait des sommes dans le odidrentuelles
procédures auxquelles il pourrait étre partie gelfar relativement a la conduite de ses activigtsspes, et ou les sociétés
Annapurna et Nubie seraient tenues de verser wrotaplément de prix & Micropole Univers dans lereatks accords
précédemment intervenus entre elles et Micropoledds pour I'acquisition du contrle de 'Emettqaar Annapurna et
Nubie. Il est précisé que I'Emetteur n'a pas cosseice, a ce jour, d’'une quelconque procédure iqdicou
administrative en cours susceptible d’entraingraiement du complément de prix aux sociétés Anmepet Nubie.
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5.

A la connaissance de la Société, il n'existe paprdeédures judiciaires, administratives ou arl@gaqui soient en
suspens ou dont Carrefour Property serait menaséeptible d'avoir, ou ayant eu au cours des ddem@ers mois, des
effets significatifs sur la situation financiére laurentabilité de Carrefour Property.

4.5.Risque environnemental

Le Groupe a vocation a s'inscrire dans le cadia gelitique environnementale déployée par le geoGprrefour. En tant
que propriétaire d'immobilier commercial locatifnstitué d'actifs acquis et gérés dans des perggeét long terme, le
développement durable est au caeur des préoccupatioGroupe. Il est pris en compte dans la gestionobiliére du
patrimoine existant.

Compte tenu de I'activité du Groupe, les principaupacts environnementaux identifiés sur lesquelSioupe a mis en
place des actions sont les suivants :

Prévention des risques liés aux stations servipahifion des sols, hydrocarbures) ;

Maitrise des consommations de fluides réfrigérantbénergie ;

Pollution automobile (parking, distribution de carénts moins polluants) ;

Logistique : réduction des émissions atmosphérigtiescherche de transports alternatifs moins anthi;
Maitrise des nuisances pour les riverains (bmiiggration paysagere) ;

Gestion des ressources naturelles (ressourcesitiglies, bois...) ;

Réduction de l'impact environnemental des embadlégese en compte de I'environnement dés la cdiocege
I'emballage, réduction des emballages) ;

Valorisation des déchets / Recyclage ;

Gestion de l'eau.

INFORMATIONS CONCERNANT L'EMETTEUR

5.1. Histoire et évolution de 'Emetteur

5.1.1Raison sociale et nom commercial de 'Emetteur

Depuis le ler décembre 2008, la dénomination soalal I'Emetteur est « Carrefour Property Develogmen
L’Emetteur était précédemment dénommeée « CrosfigsCompany ».

5.1.2Lieu et numéro d’enregistrement de 'Emetteur

Depuis le 27 octobre 2008, 'Emetteur est immatéewauprés du Registre du Commerce et des Sodiétlanterre
sous le numéro 381 844 471. L'Emetteur était préogdent immatriculée au Registre du Commerce eSdegtés
de Paris sous le méme numéro.

5.1.3Date de constitution et durée de I'Emetteur

L’Emetteur a été constituée le 6 mars 1991. Saedex@ire le 31 décembre 2089, sauf cas de dissolatiticipée ou
de prorogation prévus par les statuts de I'Emetteur

5.1.4Siege social de 'Emetteur, forme juridique, Iégigltion régissant ses activités
Depuis le 3 octobre 2008, le siege social de I'Eeuetest situé au 66, avenue Charles de Gaulle®Reuilly-sur-
Seine (Téléphone du siege social : 0146.41.58L@03iege social de 'Emetteur était précédemmené siu 100, rue

Lafayette — 75010 Paris.

L’Emetteur est une société anonyme de droit frangaionseil d’administration, régie notamment pardispositions
Iégislatives et réglementaires du Code de commeiEeetteur est soumise au droit francais.
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5.1.5Evénements marquants dans le développement de I'Efteur
Novembre 1999 Introduction en bourse de Cross Systems Companie Nouveau Marché de la Bourse de Paris ;
Juin 2000: Acquisition par 'Emetteur de 100% du capitalldesociété Activ’Media ;

Novembre 2002 Absorption de la société Com’A Venir par la €1éiCross System Intégration ;

Octobre 2003 Offre publique d’échange initi€e par Micropolailkrs sur les titres de 'Emetteur. A l'issue ddte
offre, Micropole Univers détenait 90,1% du capital'Emetteur ;

Mars 2004: Assemblée générale extraordinaire approuvarchamgement de mode d’administration de I'Emetteur
pour revenir a une structure a conseil d’adminiising;

Juillet 2004: Cessions par 'Emetteur et Cross Systems @ildd I'Emetteur) de respectivement 89,7% et 10,8% d
Cross Systems SA (Suisse) a Micropole Univers 8ufdisle a 100 % de Micropole Univers ;

Janvier 2005 Offre publique de retrait initiée par Micropdlmivers visant les actions de 'Emetteur encorenlds
par des actionnaires minoritaires. A lissue detecetffre, Micropole Univers détenait 90,24% du talpide
'Emetteur;

Janvier 2006 Les sociétés Cross Systems et Cross Systemsdtitdgont fait I'objet d’une transmission univdiee
de patrimoine au profit de 'Emetteur ;

Mars 2007: Micropole Univers a conclu le 28 mars 2007 aaesociété Sinouhé Immobilier un contrat de cesdimn
sa participation au capital de 'Emetteur ;

Juin 2007: Apport partiel d’actif soumis au régime des sitns réalisé le 29 juin 2007 avec effet rétrozatifler
janvier 2007 par lequel la Société a apporté ailsdef Cross Systems Ingénierie, ses activités destptions de
services et conseils en informatique, télématiuesautique, formation, recrutement, distributienrdatériels et de
logiciels, exploitées sur les sites de Paris dtydm ;

Février 2008: Augmentation du capital social de 'Emetteur@deoit préférentiel de souscription d’'un montaotat
de 9 535 667,60 euros, afin de ramener les capjpaopres de 'Emetteur a un niveau positif et dmiduer son
endettement. A l'issue de cette augmentation dd@ataplicropole Univers détenait environ 98,5% dapital et des
droits de vote de 'Emetteur ;

Mars 2008: Cession par 'Emetteur a Micropole Univers de deux filiales opérationnelles, les sociétés Cross
Systems Ingénierie (apres réalisation de I'appgsvisé) et Micropole Univers Institut ;

Juin 2008: Acquisition, le 17 juin 2008, par les sociéténApurna et Nubie (apres substitution a la so&#&téuhé
Immobilier) auprés de Micropole Univers de la tiéalde la participation détenue par Micropole Urmsvelans
'Emetteur. A l'issue de cette acquisition, Annapauret Nubie détenaient chacune environ 49,25 %agiiad et des
droits de votes de I'Emetteur ;

Octobre 2008 Acquisition, le 3 octobre 2008, par les socidI&FP 13 et CRFP 16 (sociétés du Groupe Carrefour)
auprés des sociétés Annapurna et Nubie, de 50 88272 912 250 actions de I'Emetteur respectivepsmit un
total de 52 949 988 actions de I'Emetteur, reprigsgrenviron 98,51% du capital et 98,50% des dibéts/ote de
'Emetteur;

Novembre 2008 Offre Publique d’Achat Simplifiée initiée par ER 13 visant les actions de 'Emetteur non encore
détenue par CRFP 13, seule ou de concert avec CRFRI prix unitaire de 0,09 euro.

Janvier 2009 Augmentation de capital réalisée le 07 janvigd2avec maintien du droit préférentiel de sousiorp
Le montant total de l'augmentation de capital ¥/éie prime d’émission incluse, a 42.977.854,80 dsur
correspondait a I'émission de 477 531 720 actiansvelles. Les sociétés CRFP 13 et CRFP 16 ont staiaccette
augmentation par compensation avec des créancesndes en comptes courants. 981 864 actions neswvetit été
souscrites autrement que par compensation de @ganc

Avril 2009: Réouverture de I'Offre Publique d’Achat Simpdi suite & un recours en annulation de la décdsgon
conformité de 'AMF. Par décision du 08 avril 2008,Cour d'Appel de Paris a déclaré irrecevableeleours et
I'Offre a été réouverte du 15 au 28 avril 2009 uiscl
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Novembre 2009 : Réduction de capital. Dans le cadre du programeneachat d’actions, 'Emetteur a procédé, a
'achat de 198 titres pour un montant global d&Z&uros. Le Conseil d’administration autorisé yra& assemblée a
décidé le 09 novembre 2009 de réduire le capitalabale 'Emetteur d’'un montant total de 1,98 eunoar voie
d’annulation de 198 actions d’une valeur nominalgaire de 0,01 Euro.

Décembre 2009 Les membres du Conseil d’administration autopaé une assemblée ont décidé le 09 novembre
2009 la mise en ceuvre du regroupement des act@hBmdetteur.

5.2.Investissements
5.2.1. Investissements historiques réalisés

* Le 10 décembre 2008, acquisition par I'Emetteurresigle la société Carrefour Property, société dou@r
Carrefour, pour un montant d’environ 770 000 euthsn supermarché d’'une surface de 1 000 m? sitméas
commune de Forges-les-Eaux (76), supermarché lpegpdoité par une société franchisée sous I'emselgD
pour un loyer annuel d’'un montant d’environ 70 @@os ; et

« Le 18 décembre 2008, acquisition par 'Emetteurrpou prix provisoire de 37.258.521 Euros des tittesla
société SNC du Centre Commercial de Lescar quendgétt exploite la galerie commerciale attenantgena
hypermarché Carrefour du centre commercial Esp@csittié a Pau Lescar (64) en se substituant, elitéqua
d’acquéreur, a la société Carrefour Property atmes du contrat de cession conclu par Carrefoypd?tp avec
les associés actuels de la SNC du Centre Commaelteidlescar, société ayant généré un montant desloye
d’environ 2096 milliers d’euros au cours du derrggercice clos le 31 mars 2008. Le 28 juillet 2068, parties
se sont entendues pour fixer le prix définitif a332.270 Euros ;

5.2.2Investissements réalisés au cours de |'exercice

e Le 22 juillet 2010, acquisition par I'Emetteur d’terrain de 120.775 m2 a Mondeville (a I'Est de Qagupres
de la SCI Mondeville 1. Le montant de cette actjoisiétait de 1,65 millions d’euros HT, hors fraimcte.
L'objectif de cette acquisition est la réalisatidiun parc d'activités commerciales d’environ 40.008 de
surfaces locatives dont I'ouverture est prévue @zbn 2013 et qui viendra notamment renforcer feftle la
ZAC de I'Etoile et de Mondeville 2, zones compottdéja un hypermarché exploité par le Groupe Cauref

6. APERCU DES ACTIVITES

6.1. Principales activités

Suite aux principaux investissements historiquedisgs tel que décrit au chapitre 5.2.1. ci-desbBEsjetteur assure
aujourd’hui la gestion de ces trois actifs, le sopché de Forges les Eaux, la galerie commerdal®au Lescar, le
terrain de Mondeville.

Le supermarché de Forges les Eaux d’'une surfated®® m? est situé sur la commune de Forges-lex-Eél),
supermarché loué et exploité par une société fia@delsous I'enseigne ED (chiffre d’affaires de 8.88iros/m2 de
Surface de Vente) pour un loyer annuel d’'un mond&nrtviron 72.000 euros.

La galerie commerciale est attenante a un hypeimaCarrefour du centre commercial Espace 50 sigua_escar (64)
pour un loyer annuel de 2 .000.000 euros. Le cemnemercial est en Bail a construction (échéand@®P0omprenant
51 boutiques et une cellule vacante de 500 m2.

Le terrain de Mondeville d’'une superficie totale 120.775 m2 a Mondeville (14120) géneére un loyetuahde 99.000
euros. Cette acquisition permettra la réalisatiam gparc d’activités d’environ 40.000 m2 de surfadecatives dont
I'ouverture est prévue a horizon 2013. Ce parcdiiarrenforcer I'offre de la ZAC de I'Etoile et dedavideville 2 qui
rassemblent déja de nombreuses enseignes naticio@liesn hypermarché Carrefour.

L’Emetteur assure la gestion immobiliere de cesstestifs, dont il tire I'essentiel de ces revenusatifs et assure la
promotion immobiliere dans le cadre du projet destigppement du terrain de Mondeville.
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6.2. Principaux marchés
Contexte macro-économique

Les actifs détenus par 'Emetteur étant de natanengerciale, les données économiques relativesianende intérieure
telles que le Produit Intérieur Brut (PIB), I'in@icle confiance des ménages, la consommation demge®st I'évolution
des prix a la consommation ont un impact majeur gan les revenus de I'Emetteur que sur le niveawalorisation de
son portefeuille.

En effet, parmi les indicateurs conjoncturels, leeau de consommation des ménages est essentiattiité de

'Emetteur & plusieurs titres : il détermine dieroent les besoins en terme de nouvelles surfaceserciales ; il

conditionne en grande partie le taux d'occupatibriaerentabilité des sites de I'Emetteur ; enfinest un facteur
déterminant du niveau des loyers : I'indexatiordi¢es des Loyers Commerciaux) repose en partie \25f#le niveau
de consommation (chiffre d'affaires du commerceléwil). En effet, la consommation des ménageseénfte largement
le niveau des prix a la consommation qui est laqgipale référence contractuelle d’indexation.

= PIB, consommation des ménages & indice des paxcadhsommation

A la différence de I'évolution du PIB, qui a conan ralentissement marqué entre 2000 et 2004, laccomation des
ménages frangais est restée assez stable entreeR@DD7, ne descendant jamais sous le seuil dede2&oissance
annuelle. Néanmoins, a linstar des autres payasinidlisés, 'économie frangaise a été confroritda plus intense
récession de la période d’aprés-guerre en 20082sAlar sévere contraction enregistrée au dernimestre de 2008,
I'activité a poursuivi son recul en 2009. La réimssa toutefois été moins profonde que dans de nembpays

industrialisés, notamment en raison de forts statéurs automatiques et de I'endettement modé&réndaages. Aussi la
consommation, bien que faible, est resté positiveamt la crise. L'année 2010 a marqué une améiiorat
macroéconomique, notamment sous I'impulsion deaaske de la consommation des ménages, en partidahs le

secteur du logement, de la santé et des assurances.

Evolution réelle du Produit Intérieur Brut et de la consommation des ménages en France

(en %)

5.0

4.1

4.0 3.7

3.0 25 26 2426 .25

22 23
2.0 18 15 15
1.1
05 06
0.0 .

(1.0)

(2.0)
(2.2)

(3.0)
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010E

m Croissance annuelle réelle Croissance de la consommation des ménages

Source : Fonds Monétaire International, INSEE

En ce qui concerne le niveau des prix a la consdaimmégraphe ci-aprés), on constate une stabilitélare a celle de la
consommation des ménages avant crise. Le maintentaux de chdmage élevé a pesé sur les revaiorisasalariales.
Toutefois, aprés une inflation quasiment nulle 802 celle-ci a retrouvé une croissance plus satif’e en 2010. La
hausse des prix alimentaires a néanmoins été phterrue que celle des prix a la consommation, laléala baisse des
tarifs de certaines productions agricoles (viandes)
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Indices des prix a la consommation, des loyers conaemtiaux, du co(t de la construction et du chiffre thffaires du
commerce de détail en valeur

8% 7.7%

6%
4%

3.6%

2% 1.5%

ND ND ND

0%
2000 2002 2004 2006 2008 2010

miLC IPC mICC ICAV

Source : INSEE

Dans le cadre de la loi de modernisation de I'éouppI'INSEE a mis en place a partir d’aolt 2008,nouvel indice

d’'indexation des loyers commerciaux. Auparavarst,pex des baux commerciaux étaient indexés sudite du codt de
la construction (ICC), néanmoins, on assistait @ certaine dé-corrélation économique : alors q@&Cl'augmente de
32% entre 2000 et 2006, le chiffre d’affaires mogess entreprises de commerce ne progresse que¥dsur8a méme
période. L'ILC, indice composite, a donc été ingtittomme référence pour les contrats de baux cocramer Il est

établi a partir d’'un panier d’indices : I'IndicesiBrix a la Consommation (IPC) pour 50%, I'lCC p8&&#s et I'Indice du

Chiffre d’Affaires du commerce de détail en Valéi@AV) pour 25%.

Marché des magasins de grande distribution alimentee

La Société détient un supermarché et une galerar@ciale attenante a un hypermarché sous ens€igmefour en
France.

Un hypermarché est généralement défini comme urasiagle détail en libre-service dont la surfaceatge est au
moins égale a 2 500 m2. Il propose typiquementssoriment comprenant de 25 000 a 40 000 référdBdeB0 a 5 000
références alimentaires et 20 000 a 35 000 réfésemc non alimentaires). L'alimentaire représeategplement plus du
tiers des ventes.

Un supermarché est généralement défini comme nragasdétail en libre-service dont la surface detevearie entre
400 m? et 2 500 m?, proposant entre 3500 et 6&f#dences. L’alimentaire représente la majeuraegodet I'assortiment
(de 3 000 a 5 000 références) et du chiffre d’e¢ta{généralement plus des deux tiers). L'offresestvent complétée par
des produits non alimentaires (500 a 1 500 réfé&snc

Parc existant et formats

Les supermarchés sont apparus en France dansiessatf50, parallelement a I'émergence et au dévelfoent de la
consommation de masse. Le premier supermarchéeatar/1957 et le premier hypermarché en 1963gtasdes et
moyennes surfaces se sont ensuite rapidement g¢éels. La mise en place de la loi Royer en 1988tafois limité les
implantations de surfaces de plus de 1 000 m2.

Le secteur de la distribution alimentaire est laxget dominé en France par les formats hypermarehéspermarchés
qui représentent plus des trois quarts de la bigidn sous enseigne. Néanmoins, ils connaissentoncurrence accrue
de la part de formats plus récents tels que le Bé&dount. L'image de marque, le développementrdeuyits en marque
propre et les emplacements stratégiques en pékptiérces deux formats constitue néanmoins dessagpour résister
aux nouveaux formats ainsi qu’au renouvellementalumerce de proximité.
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Evolution de la surface et des ventes des enseignes de distribution alimentaire entre 2000 et 2010

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
2000 — 2010
0/_t Surface totale (‘millions de m?) 17.8 18.3 18.9 19.5 20.0 20.9 21.4 227 233 243 248 _—
h venteq
Autre Croissance (%) 5.6% 2.8% 3.3% 2.9% 2.9% 4.5% 2.5% 6.0% 2.6% 4.3% 1.9% Autre

Hard ~ 11% 15%
Discount Ventes totales (milliards d'€) 1564 1655 1720 1768 1817 1848 1901 1969 207.3 2066 2132 w
per
6% \ Wper  Croissance (%) 920 58% 40% 28% 28% 17% 29%  3.6% 53% -03%  3.2% o A 42%
47%
per
1%

9%
su Source : Planet Retail (février 2011). ‘

36% Super
34

% ventes_

Marché des centres commerciaux en France

La Société exerce ses activités dans le marchéirdeedtissement, de la promotion et de la gestiencéntres
commerciaux et de parcs d’activités commercialesFemce. La définition généralement retenue pourcemtre
commercial est celle d’'un ensemble de commerces dgmaniere centralisée et construit dans cetiifbjzincipal,

avec une surface locative de plus de 5 000m2 awvenans 20 boutiques. Les magasins d'usines espiiectivités
sont généralement exclus de la définition de ‘@eatrmmercial’ retenue dans les bases de données.

Le développement du parc de centres commerciaug aadticulierement important en France sur laquéril970-
1995. L'année 1996 marque un tournant avec lintotidn de I'obligation d’obtention d’'une autorisaii de la
Commission Départementale de I'Equipement CommiefCIREC) pour toute extension ou création de serf@de plus
de 300 m2. Par ailleurs, ces exigences adminiggstint coincidé avec une certaine maturité du parc

Stock existant de centres commerciaux
(surface locative brute existante en millions d m

16
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10
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1993
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Jusqu'a 1970

Source : Observatoire CNCC des Sites Commercia02-2010

Avec un volume de transactions immobiliéres de 2|§8len 2010, le segment frangais de I'immobilienc®rcial
retrouve ses niveaux d’'avant-crise. Cet engouepmunt les centres commerciaux a entrainé un repliaiex de
capitalisation, principalement sur les actifs primeur atteindre des niveaux de 4,75-5,50%. 60%ede
investissements sont situés en province (note deh@ales experts CBRE et BNP Paribas Real Estéé décembre
2010).

En dépit d'une conjoncture économique difficiles frandes enseignes de distribution, et plus gieméeat 'ensemble
des commerces, ont su résister au retournemerguica permis aux galeries commerciales de mainted taux
d’'occupation élevés, ainsi que de garantir leuremas locatifs tout au long de la crise. Les ingesiments en
commerces représentent 24% du total des investsgsnimmobiliers (11% auparavant) témoignant derdia des
investisseurs pour le secteur immobilier commenmgialpermet une mutualisation des risques et uversification des
engagements. Au cours de I'année 2010, 62% dds detcommerces échangés concernent des centresezciaux
(notamment Cap 3000, O'Parinor et Les 4 Chénes)red0% en 2009.
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La densité en centres commerciaux varie encoréfis@iivement entre les régions du fait notammemnt’drganisation
du territoire (urbanisation), qui détermine la méjpian entre centres commerciaux et autres typesammerce. Les
régions Rhdne-Alpes, PACA et I'arc atlantique smontsidérés comme particulierement dynamiques.

7. ORGANIGRAMME

7.1.Place de 'Emetteur au sein du groupe Carrefour

A la date d'enregistrement du présent Documente@anm par I'intermédiaire des sociétés CRFP 18RPF 16 détient
99,16% du capital social et 99,40% des droits di wie I'Emetteur. L'organigramme simplifié ci-dassqrésente
I'Emetteur au sein du groupe Carrefour :

CARREFOUR

100 %
v

CRFP 10 CRFP 11

100 % 99,99 % 0,00004 %

CRFP 13 CRFP 16

0/
93,68% 548 %

CARREFOUR
PROPERTY
DEVELOPEMENT

7.2. Filiales importantes du Groupe

A la date du présent Document, 'Emetteur détigntélgralité du capital de la Société du Centre Gurtial de Lescar,
société en nom collectif, au capital de 1.524,4fEcréée le 10 juin 1985, dont le siége sociadiag® ZI Route de Paris
14120 Mondeville.

L'Emetteur détient en propre un supermarché d’'wméase de 1 000 m? situé sur la commune de FomgeEhux (76) et
d’'un terrain de 120.775 m2 a Mondeville (a 'EstCizen).

La SNC du Centre Commercial de Lescar détient gioér la galerie commerciale attenante a un hypecheé Carrefour
du centre commercial Espace 50 situé a Pau LeS4ar (

Les comptes consolidés au 31 décembre 2010 intdggFasemble des sociétés suivantes :

Méthode de
Méthode de consolidation
consolidation | % de contrdle et au 31 % de contrdle
au 31 d'intéréts au 31 [ décembre et d'intéréts
Sociétés Pays [décembre 2010 décembre 2010 2010 en 2009

Carrefour Property
Development France Société-méefe Société-merg
CPD Management France IG 100%
CPD Informatique France IG 100%
SNC Pau Lescar France G 100% IG 100%
IG : Intégration globale.
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Les sociétés CPD Informatique et CDP Managemenét@ndissoutes le 29 janvier 2010.
8. PROPRIETES IMMOBILIERES, USINES ET EQUIPEMENTS

8.1. Principales immobilisations corporelles existantesu planifiées
L’Emetteur a pour activité principale I'acquisitioia détention et la gestion d’actifs immobilie@mmmerciaux en vue de
leur location. Les informations relatives aux actimobiliers détenus par I'Emetteur sont présecitéessus au chapitre
6 « Apercu des activités ».

Les charges afférentes a ces actifs immobiliers m@sentées au chapitre 20 page 69 des compteglicés 2010.

8.2. Contraintes environnementales pouvant influencer Utilisation par le Groupe de ses
immobilisations

La politique de 'Emetteur en matiére de respectetevironnement, les facteurs de risque ainsilguggime juridique
liés aux aspects environnementaux de la détentiofimetteur de ses actifs sont respectivemersgmtés au chapitre 4
« Facteurs de risques » sous la section 4.1 « 88dis a I'activité de la Société » sous les segtions "Risques liés a la
réglementation applicable”, « Risques liés & I'emwviement et a la santé publique » et 4.5 "Risquér&nnemental”.

9. EXAMEN DE LA SITUATION FINANCIERE ET DU RESULTAT

Cf chapitre 20 pages 69 et suivantes du présentirbet de référence.

Communiqué du ler mars 2011 : Résultats Consolid@910

« Résultats consolidés 2010

En k€ Notes 31-déc-10 31-déc-09
Revenus locatifs bruts 16.1 2268 2335
Charges sur immeubles nettes des refacturations 1.6.2 -192 -58
Loyers et charges sur foncier

Loyers nets 1.6.2 2076 2277
Charges opérationnelles 1.6.3 -263 -437
Amortissements et dépréciation des

immobilisations corporelles et incorporelles et

provisions 15

Résultat d'exploitation 1828 1841
Résultat net des cessions d'actifs

Solde net des variations de juste valeur des

Immeubles de placement 1.6.4 -488 -7 117
Produits et charges non récurrents -5

Résultat opérationnel 1335 -5 277
Résultat financier 1.6.5 7 16
Résultat avant impots 1342 -5 260
Impdts sur le résultat 1.6.6

Impots différés 1.6.6 -187 -211
Résultat net de la période 1155 -5 472
Dont résultat net — part du Groupe 1155 -5 472
Dont résultat net — part des minoritaires 0 0

Le Conseil d’administration de la Société, réuni leler mars 2011, a examiné et arrété les comptes eofidés de
I'exercice 2010.

Le 22 juillet 2010, la Société a procédé a 'acigiois d’'un terrain & Mondeville. La Société percdinc des revenus locatifs
de trois actifs, un supermarché a Forges les Hmexgalerie marchande a Pau Lescar et un terraMamaeville logeant un
Promocash.

Les comptes consolidés de la Société font apparafirchiffre d'affaires de 2 268 milliers d’Eurosrespondant aux revenus

locatifs provenant du magasin de Forges les Eaux p8 milliers d’Euros, de la SNC du Centre Comrizrde Lescar pour
2 096 milliers d’Euros et du terrain de Mondevpleur 99 milliers d’Euros.
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Les charges refacturées aux locataires ne sonhfggées dans les revenus locatifs bruts maism@é@sentées en charges sur
immeubles.
Charges opérationnelles

Les charges opérationnelles représentent 263 milt#Euros et se décomposent en 209 milliers d’Ewdthonoraires, 7
milliers d’Euros de taxes et 47 milliers d’Eurosudires charges opérationnelles.

Le solde net de variation de juste valeur des iniilesude placement fait apparaitre une perte den#8rs d’Euros
correspondant a :

- lavariation de juste valeur du site de ForgesBasx (+ 32 milliers d’Euros) ;
- lavariation de juste valeur du site de la SNC éat& Commercial de Lescar (- 520 milliers d’Euros)

L’exercice clos fait donc apparaitre un résultatdiiaire de 1 155 milliers d’Euros.

Structure financiere de la Société

Les fonds propres de la Société sont positifs élegent a 37 400 milliers d’Euros. La Société ndié pas de dettes
financiéres au 31 décembre 2010 et sa trésorarefsome de disponibilités bancaires ressort arfiliers d’Euros. »

Rapport de gestion présenté par le Conseil d’admistration sur les comptes au 31 décembre 2010

« Rapport de gestion arrété par le Conseil d’admirstration
Comptes consolidés
Comptes sociaux
Exercice 2010

1. Investissements / Désinvestissements

Acquisition d’un terrain a Mondeville

Le 22 juillet 2010, la Sociét fait I'acquisition d'un terrain de 120.775 m2 @dMleville (a 'Est de Caen) aupres de la SCI
Mondeville 1. Le montant de cette acquisition s&st/é a 1,65 millions d’euros HT, hors frais déact

L'objectif de cette acquisition est la réalisatidnn parc d’activités commerciales d’environ 40.089de surfaces locatives

dont I'ouverture est prévue a horizon 2013 et gendra notamment renforcer I'offre de la ZAC detdlie et de Mondeville
2, zones comportant déja une surface de vente ratiiine exploitée par le Groupe Carrefour.

Dissolution anticipée des sociétés CPD Managememnt@&PD Informatique
Compte tenu des liens en capital existants entBotiété et les société CPD Management et CPDnhafiique, la dissolution

anticipée avec Transmission Universelle de Patrimai consisté en une opération de restructurattemie visant a simplifier
I'organigramme du Groupe et a réduire les coltgedion.

Ces dissolutions anticipées ont été décidé pasd@é unique en date du 29 janvier 2010 avec um d&pposition prenant
fin au 28 février 2010.
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Les biens composant le patrimoine de ces sociéitésté transmis a la Société et donc inscrits daromptabilité, selon leur
valeur nette comptable au 31 décembre 2009.

L’actif net transmis par chaque société s’éleve2&42, 60 euros.
Sur le plan fiscal, les présentes Transmissionsauselles de Patrimoine ont pris effet rétroactigatau I janvier 2010.

2. Activités, résultats des filiales au cours dedkercice

- SNC du Centre Commercial de Lescar

Au 31 décembre 2010, cette société a réalisé uffrehd’affaires d’'un montant de 2 096 013 Euros mpom résultat
d’exploitation bénéficiaire de 1 595 167 Euros.

Le résultat financier est positif pour 852 Euroteasultat exceptionnel est également négatif pdl03 Euros.

Au 31 décembre 2010, son résultat net est dondibimée de 1 591 016 Euros.

3. Activités, résultats et situation de la Sociétgu cours de I'exercice

3.1 Commentaires sur les comptes consolidés

3.1.1 Revenus locatifs en 2010

Le 22 juillet 2010, la Société a procédé a I'acgjois d'un terrain & Mondeville.

Les comptes consolidés de la Société font appanaitrchiffre d’affaires de 2 268 milliers d’Eurasrespondant aux revenus
locatifs provenant du magasin de Forges les Eaux p® milliers d’Euros, de la SNC du Centre Comrnarde Lescar pour

2 096 milliers d’Euros et du terrain de Mondevpleur 99 milliers d’Euros.

Les charges refacturées aux locataires ne sonhfgggées dans les revenus locatifs bruts maism@é@sentées en charges sur
immeubles.

3.1.2 Charges opérationnelles

Les charges opérationnelles représentent 263 miltiéEEuros et se décomposent en 209 milliers d’Ewthonoraires, 7
milliers d’Euros de taxes et 47 milliers d’Eurosudfres charges opérationnelles.

Le solde net de variation de juste valeur des iniilesude placement fait apparaitre une perte den#ii8rs d’Euros
correspondant a :

- lavariation de juste valeur du site de ForgesBasx (+ 32 milliers d’Euros) ;

- lavariation de juste valeur du site de la SNC éat& Commercial de Lescar (- 520 milliers d’Euros)

L’exercice clos fait donc apparaitre un résultatdiiaire de 1 155 milliers d’Euros.

3.1.3 Structure financiére de la Société

Les fonds propres de la Société sont positifs élegent a 37 400 milliers d’Euros. La Société ndié pas de dettes
financiéres au 31 décembre 2010 et sa trésorarefeame de disponibilités bancaires ressort arillers d’'Euros.

Page 23 sur 198



3.2 Commentaires sur les comptes sociaux

Les comptes sociaux de la Société font apparaitrehiffre d’affaires de 172 milliers d’Euros compesndant au loyer du
magasin de Forges les Eaux pour 73 milliers d’Eetasu loyer du terrain de Mondeville pour 99 railti d’Euros.

Les autres produits représentent la refacturatenimipdts et taxes.

Les charges d'exploitation ressortent a 224 mdlidiEuros et se décomposent en 202 milliers d’Ewfbsnoraires, 17
milliers d’Euros d’'impbts & taxes, 5 milliers d’Ees de dotations et reprises aux amortissementeespns

Le résultat financier est positif de 1 323 millief&uros et se déduit principalement des résuliétgficiaires sur 2010 de la
SNC du Centre Commercial de Lescar pour un momtarit 591 milliers d’Euros et d’'une dotation auxysmns sur titres
des sociétés SNC du Centre Commercial de Lescard@@milliers d’Euros.

Le résultat exceptionnel négatif de 18 milliers W& se compose d’une dotation aux amortissemeimsydtoires d’'un
montant de 23 milliers d’Euros et de produits dest d’actions propres de 6 milliers d'Euros.

L’exercice clos fait, en conséquence, apparaitresultat bénéficiaire de 1 267 milliers d’Euros.

Les fonds propres de la Société s’éléevent a 37ndiliers d’Euros. Au 31 décembre 2010, la Sociéadfiche pas de dettes
financiéres et sa trésorerie en application detevention de trésorerie est de 1 135 milliers disur

3.3 Echéances des dettes fournisseurs

Echéances des dettes

fournisseurs

En k€ 31/12/2010 31/12/2009
Moins d'un mois 28 164
Entre un et deux mois 10 227
Total 38 391

Les solde fournisseur FNP est de 299 K€ au 31/12/09
et 714 K€ au 31/12/2010

4. Affectation du résultat de I'exercice

Il sera soumis a la prochaine assemblée généegiprbbation des comptes sociaux (Bilan, Comptesdeltat et Annexe) de
I'exercice écoulé, avec toutes les opérations gicdmportent, faisant ressortir un résultat net ptable bénéficiaire de
1.267.024,50 Euros ou la proposition d'affectationrésultat sera faite comme suit :

Bénéfice de l'exercice 1.267.024,50 Euros
 venant réduire le report a nouveau débiteur

* report a nouveau débiteur au 31.12.10 7.748.585,86s

total du report a nouveau débiteur 6.481.56 Ed®s

Compte tenu de cette affectation, les capitauxnage la Société seraient positifs de 37.081289Buros.

Cette période de transition nécessitant pour Ieitheét Directeur Général de gérer les affairesamtes en veillant & ne pas
prendre de décisions pénalisantes ou implicantes Ifgvenir, le Conseil d’Administration ne propoaeas de distribution
d’'un dividende.
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En application de la Loi, nous vous rappelons ggelividendes distribués au titre des trois desre&ercices précédents et les
avoirs fiscaux correspondants ou les revenus éigia I'abattement visé a l'article 158.3-2 du C,Gnt été, par action, les
suivants :

En euros Dividende Avoir fiscal
Exercice 2007 Néant Néant
Exercice 2008 Néant Néant
Exercice 2009 Néant Néant

5. Evolution du capital de la Société au cours déekercice

5.1 Programmes de rachat d’actions successifs

Ancien programme de rachat mis en place par le Coed d’administration du 24 juin 2009 suite a une atorisation de
I’Assemblée Générale Mixte en date du 24 juin 2009:

L’Assemblée Générale Mixte du 24 juin 2009 avaémsisa 1% résolution, autorisé le Conseil d’administratiaracheter ou
faire acheter des actions de la Société notamnmeviie :

. d'animer le marché secondaire ou la liquidité detfoas de la Société par un prestataire de serdi@mgestissement
dans le cadre d'un contrat de liquidité conformk &harte de déontologie reconnue par I'Autorités dearchés
financiers ;

. de la remise d’actions lors de I'exercice de draittachés a des valeurs mobilieres donnant accé&apital par

remboursement, conversion, échange, présentationbdin ou de tout autre maniére ;

. de la remise d’actions (a titre d’échange, de paignou autre) dans le cadre d'opérations de cruigsaxterne, de
fusion, de scission ou d’apport ;

. de l'achat de toute action a la suite du regroupgrdes actions de la Société, afin de faciliter dpgrations de
regroupement et la gestion des actions formant usmp

. de I'annulation de tout ou partie des titres aiashetés.
Cette autorisation remplacait et annulait I'aut@tisn précédente de I'Assemblée Générale Mixte*tidétembre 2008.

Le 24 juin 2009, le Conseil d’administration a dkcide faire usage de cette nouvelle autorisatia@e @our les besoins de la
mise en ceuvre d’un nouveau programme de rachatatiaocvenant clore le précédent.

Le prix unitaire maximal d’achat a été fixé a 1aétant précisé qu’en cas de mise en ceuvre duuggment des actions de la
Société décidée par 'Assemblée Générale Mixte®tddécembre 2008 dans sa seiziéme résolution, cemakimum d’achat
serait porté a 45 euros.

Le montant total maximal que la Société pouvaitseaner au rachat de ses propres actions ne para@ter 3.000.000
euros.

Compte tenu du nombre d’actions déja détenues guir22009, 3.000.000 d’actions propres soit 0,5fi%capital, le nombre
maximum d'actions pouvant étre achetées dans te dadcette autorisation s'élevait & 50.128.379i@m 9,44 % du capital).
Le programme de rachat avait une durée de 18 modsripter de I'autorisation donnée lors de I'AsseéfabGénérale Mixte
tenue le 24 juin 2009, soit jusqu’au 24 décembrE20

Le 18 mai 2009 dans le cadre diigrogramme de rachat, la Société avait confié lseren ceuvre d’'un premier contrat de
liquidité conforme a la Charte de déontologie d&MAFI (08-40) adoptée le 23 septembre 2008, a laSELZURITIES
(PARIS) SAS pour une durée de un an renouvelalsléapie reconduction.

Pour la mise en ceuvre de ce contrat de liquidité,aomme de 50.000 euros et 3.000.000 d’actionétéraffectés au compte
de liquidité.
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Suite au lancement des opérations de regroupemdfitdécembre 2009, un deuxiéme contrat de liquidiéééamis en place
sur la nouvelle ligne ISIN. La Société a égalenmmtfié la mise en ceuvre de ce contrat de liquiité SG SECURITIES
(PARIS) SAS pour une durée de un an renouvelalsléapie reconduction.

Pour la mise en ceuvre de ce deuxiéme contrat digilié, une somme de 50.000 euros a été affectéerapte de liquidité.

Répartition par objectifs des titres de capital acktés et vendus par la Société dans le cadre de @iveau programme
de rachat :

1% contrat de liquidité :

Dans le cadre de cé'tontrat, la Société a procédé a I'achat de 966rect un cours moyen d’achat de 0,339 euro par tit
représentant un codt total de 327,45 euros ;

La Société a également procédé a la vente de B4l 4ctions a un cours moyen de vente de 0,405paurtitre représentant
une recette totale 476.087,20 euros.

2°™ contrat de liquidité :

Dans le cadre de cé™ contrat, la Société a procédé a I'achat de 11iBrect un cours moyen d’achat de 42,795 euros par
titre représentant un codt total de 4.921,53 euros.

La Société a également procédé a la vente de @nadci un cours moyen de vente de 43,423 eurostigareprésentant une
recette totale 130,27 euros.

Nouveau programme de rachat mis en place par le Csril d’administration du 28 juin 2010 suite a une atorisation de
I’Assemblée Générale Mixte en date du 25 juin 2010:

L’Assemblée Générale Mixte du 25 juin 2010 a, dsm§™ résolution, autorisé le Conseil d’administratiaracheter ou faire
acheter des actions de la Société notamment en vue

. d'animer le marché secondaire ou la liquidité detfoas de la Société par un prestataire de serdi@mgestissement
dans le cadre d'un contrat de liquidité conformk &harte de déontologie reconnue par I'Autorités dearchés
financiers ;

. de la remise d’'actions lors de I'exercice de draittachés a des valeurs mobilieres donnant accé&sm@ital par

remboursement, conversion, échange, présentationbdin ou de tout autre maniére ;

. de la remise d’actions (a titre d’échange, de paignou autre) dans le cadre d'opérations de cruigsaxterne, de
fusion, de scission ou d’apport ;

. de l'achat de toute action a la suite du regroupgrdes actions de la Société, afin de faciliter dpgrations de
regroupement et la gestion des actions formant usmp

. de l'annulation de tout ou partie des titres aiashetés.
Cette autorisation remplace et annule 'autorisatie I'’Assemblée Générale Mixte du 24 juin 2009.

Le 28 juin 2010, le Conseil d’administration a dicide faire usage de cette nouvelle autorisatia@e @our les besoins de la
mise en ceuvre d’un nouveau programme de rachatatiaoczenant clore le précédent.

Le prix unitaire maximal d’achat est fixé a 60 eusor la nouvelle ligne ISIN N° FR0010828137.
Le montant total maximal que la Société pourra aores au rachat de ses propres actions ne powéaex15.390.600 euros.
Compte tenu du nombre d’actions déja détenues ana82010, 1.826.376 d'actions propres sur I'anmogeligne ISIN et 107

actions sur la nouvelle ligne soit 0,34% du capl&hombre maximum d'actions pouvant étre achetérs le cadre de cette
autorisation s'éleve a 256.344 actions issuesgtoupement (environ 9,65 % du capital).
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Répartition par objectifs des titres de capital acktés et vendus par la Société dans le cadre de @veau programme
de rachat :

1*" contrat de liquidité :

Dans le cadre de cé tontrat, la Société a procédé a I'achat de 1.88a@res & un cours moyen d’achat de 0,266 euroitpar t
représentant un codt total de 483,65 euros ;

La Société a également procédé a la vente de a&idhs a un cours moyen de vente de 0,299 eurtitigareprésentant une
recette totale 1.557,92 euros.

2éme

contrat de liquidité :

Dans le cadre de cé™ contrat, la Société a procédé a 'achat de 68drect un cours moyen d'achat de 40,162 euros par
titre représentant un co(t total de 27.591,62 euros

La Société a également procédé a la vente de 4@H1s& un cours moyen de vente de 40,950 eurostigareprésentant une
recette totale 17.444,84 euros.

Nombre de titres et parts du capital que la Sociétéétient directement au 31 décembre 2010

Au 31 décembre 2010, la Société détient 1.822.98ibres propres non regroupées et 373 actions psopmgroupées
représentant environ 0,35 % du capital. A cette,datvaleur comptable du portefeuille représemt@ 214,77 euros soit un

cours moyen d’achat pour les actions non regroupds89027 euro pour une valeur nominale de 0,04 &uun cours moyen
d’achat pour les actions regroupées a 39,26413qmar une valeur nominale de 2 euros.

5.2 Regroupement des actions de la Société
Au 31 décembre 2010, le nombre d’actions regroupéesises aux négociations sur Euronext Paris (FFRQ010828137)

est égal a 2.647.072 actions et le nombre desnaction regroupées transférées sur le marché VRBIRI FR0004161677)
est égal a 1.869.200 actions.

5.3 Opérations effectuées par les dirigeants surdditres de la Société

En application des dispositions de l'article 223d26Reglement Général de I’AMF, nous vous informqus, dans le cadre de
des opérations réalisées au cours de I'exercic@ gafdles personnes visées par l'article 621-18-Zade monétaire et
financier, aucune action n'a été acquise ou cédé@mars de I'exercice.

5.4 Synthese deévolution du capital social:

31/10/2008 | 31/12/2008 07/01/2009 31/12/2009 31/12/2010
Capital 10750 530 5312837,98€¢ 5312836€ 5312836 €
social 415,60€ 520,78€
Nbre des 53752078 | 53752078 531 283 798 2 64}6 704 (actions créées | 2 64}7 072 (actions créées
actions aprés lancement du aprés lancement du
ordinaires regroupement) regroupement)
existantes . 1 869 200 actions non
1942 800 actllons non regroupées
regroupées
Nbre des
actions a
dividendes
prioritaires
existantes
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Nbre
maximal
d'actions
futures a
créer :

par
conversion
d'obligations

par exercice
de droit de
souscription

5.5 Actionnariat et composition du capital social

Au 31 décembre 2010 et suite au lancement du rpgroent des actions de la société depui§'léétembre 2009, le capital
social se décompose comme suit ;

Actions regroupées ligne ISIN FR0010828137

Droits de

Capital % Capital vote % Théoriques %Réels
CRFP 13 2 488 494 94,01 545 052 200 94,03 94,04
CRFP 16 145 612 5,50 32 034 60( 5,53 5,53
Administrateurs 3 0,00 600 0,00 0,00
Total concert 2634 109 99,51 577 087 400 99,55 99,57
Auto-détention 373 0,01 74 600 0,01
Public 12 590 0,48 2 520 800 0,43 0,43
Total actions
créees 2647072 100,000000 579682800 100,00000 100000

Actions non regroupées ligne ISIN FR0004161677
Droits de
Capital % Capital vote % Théoriques %Réels

Auto-detention | 1 822 981 97,53 1822 981 97,29
Public 46 219 2,47 47 051 2,71 100,00
Total  actions
non regroupées| 1 869 200| 100,000000 1 870 032 100,00000; 100,00000

00

Au 31 décembre 2010, les administrateurs de laéBbgiossedent chacun une action en vertu des ggét®nsommation
d’actions conclus avec CRFP 13.

A ce jour, la Société n'a émis aucun autre titre représentatif du capital.

A ce jour, il n'existe aucune valeur mobiliére ercelation qui soit échangeable, convertible emoast ou assortie de bons de
souscription a des actions de la Société ou déliséss.

A ce jour, le capital de la Société et de seddifiae fait, a la connaissance de la Société dtabpucune option.
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5.6 Autorisations financiéres octroyées au Conseall Administration et leur utilisation

Les Assemblées Générales Mixtes des actionnairks Sleciété du®l décembre 2008, 24 juin 2009, 25 juin 2010 ont &anf

au Conseil d'administration de nouvelles délégatigni ont mis fin aux délégations antérieures gaeur.

Nature de I'opération

Montant
maximum

Date de
I'autorisation

Date d’expiration

1 - Autorisation a I'effet d’'opérer sur le
actions de la Société

Nouvelle autorisation a I'effet d'opérer s
les actions de la Société

s10% du capital par
période de 18 mois

url0% du capital par
période de 18 mois

24/06/2009

25/06/2010

24/12/2010
Remplacée par

I'autorisation du
25/06/2010

25/12/2011

2 - Délégation de compétence pd
décider 'augmentation du capital soci
par émission - avec maintien du dr
préférentiel de souscription - d'actio
et/ou de valeurs mobilieres donnant ac
au capital

ut1 000 000 d’Euros|
alavec une valeur
pihominale de 2
nd&uros

ces

25/06/2010

25/08/2012

3 - délégation de compétence pour déci
'augmentation du capital social p
émission — avec suppression du di
préférentiel de souscription - d’actio
et/ou de valeurs mobiliéres donnant ac
au capital

déi 000 000 d’Euros
alavec une valeur
oitominale de 2
n€uros

ces

01/12/2008

31/01/2011

4 - possibilité d’émettre des actions ou ¢
valeurs mobiliéres donnant accés
capital avec suppression du dr
préférentiel de souscription €
rémunération d’apports en nature port
sur des titres de capital ou des vale
mobiliéres donnant accés au capital

1€0% du capital
au

Dit

n

ant

urs

01/12/2008

31/01/2011

5 - faculté de déterminer le pr
d’émission des actions, dans la limite
10% du capital par an, dans le cadre d’
augmentation du capital social p
émission — avec suppression du dif
préférentiel de souscription - d’actions

x10% du capital par
dan

ine

ar

oit

01/12/2008

31/01/2011

6 - délégation de compétence a I'effet

d’augmenter le nombre de titres a émettréa réglementation

en cas d’augmentation de capital avec d
sans droit préférentiel de souscription

Plafond prévu par

uapplicable au jour
de I'’émission

01/12/2008

31/01/2011

Page 29 sur 198




7 — délégation de compétence a I'effet|de 500 000 Euros 01/12/2008 31/01/2011
décider l'augmentation du capital socjahvec une valeur
par incorporation de primes, réservesiominale de 2
bénéfices ou autres Euros

Le 24 juin 2009, le Conseil d'administration a dicide faire usage d'une autorisation conférée 'pasémblée Générale
Mixte du 24 juin 2009 a I'effet d’opérer sur ledians de la Société, et ce pour les besoins deda en place d’'un nouveau
programme de rachat d’'actions en vue d’animer lehéa

Le prix unitaire maximal d'achat a été fixé a 1eeétant précisé qu’en cas de mise en ceuvre duuggment des actions de la
Société décidée par 'Assemblée Générale Mixte®tidécembre 2008 dans sa seiziéme résolution, cemaikimum d’achat
sera porté a 45 euros. Le montant total maximallgu®ociété pouvait consacrer au rachat de sesgwe@ttions ne pouvait
excéder 3 000 000 euros.

Le 28 juin 2010, le Conseil d’administration a dicide faire usage d’une nouvelle autorisation géefdar I’Assemblée
Générale Mixte 25 juin 2010 a l'effet d'opérer $e&is actions de la Société, et ce pour les besana dhise en place d’'un
nouveau programme de rachat d’actions en vue darienmarché.

Le prix unitaire maximal d’achat a été fixé a 6Qd&upour les titres regroupés et le nombre maxirdiattions pouvant étre
acquises a 256 510 (soit prés de 9,65% du capitdhsase du capital au 28 février 2010). Le mointatal maximal que la
Société peut consacrer au rachat de ses propiessage peut excéder 15 390 600 Euros.

6. ldentification et gestion des risques
Le Groupe retient la définition suivante de la gastes risques telle que défini au sein du Grat@eefour:

Dans un environnement incertain et en évolutiomp@ente, une gestion volontariste des risquesreétément essentiel de
développement durable de I'activité de la Société.

La gestion des risques est un chantier communrédiable des collaborateurs du Groupe. Elle viseeagiobale et doit
couvrir I'ensemble des activités, processus efsadti Groupe.

La gestion des risques est un dispositif dynamideda Direction Générale du Groupe, défini et misceuvre sous sa
responsabilité.

La Gestion des risques comprend un ensemble de nsoyke comportements, de procédures et d'actioaptésl aux
caractéristiques du Groupe qui permet aux dirigedatmaintenir les risques a un niveau acceptahlelp Groupe.

Le risque représente la possibilité qu'un événensemtienne et dont les conséquences seraient simespd’affecter les
personnes, les actifs, I'environnement, les olfedii Groupe et sa réputation.

La gestion des risques est un levier de managetine@roupe qui contribue a :

a) Créer et préserver la valeur, les actifs e¢fautation du Groupe ;

b) Sécuriser la prise de décision et les proceds@@roupe pour favoriser I'atteinte des objectifs ;
c) Favoriser la cohérence des actions avec lesngatki Groupe ;

d) Mobiliser les collaborateurs du Groupe autoumné’ vision commune des principaux risques.

6.1 Facteurs de risques liés a l'activité de la Siété

6.1.1 Risques liés a I'environnement économique

Les principaux actifs du Groupe sont constituéstifaimmobiliers commerciaux, et notamment d’'uradege commerciale,
d’'un supermarché et d’'un terrain afin de dévelopymeparc d’activités commerciales . En conséquepaggveloppement des
activités du Groupe peut étre significativementeet# par les évolutions défavorables d’'un certambire de facteurs
conjoncturels macroéconomiques, dont notamment :

. le niveau de I'emploi et de la croissance ;

. le niveau de l'inflation et de la consommation ;
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. les variations des taux d’intéréts et les vanet des indices servant de base a la révisiotogiess (indice du co(t de
la construction (ci-apresl€C ») ou indice des loyers commerciaux
(ci-aprés dLC »);

. les possibilités de financement offertes auxuacgurs potentiels de biens immobiliers ;
. le niveau et I'évolution de la fiscalité immokite.
Une évolution défavorable de ces conditions egtagticulier susceptible :

« d’avoir un impact défavorable sur le niveau dagenus locatifs des actifs immobiliers que le Geodgtient ou détiendra ;
ainsi une baisse de l'indice ICC (ou ILC) sur ldgsent indexés les loyers générés par les actifsndé par le Groupe
pourrait avoir un effet défavorable significatifr aes loyers ; de méme, une baisse du chiffreataf des exploitants des
sites que détient ou détiendra le Groupe en ralaare conjoncture défavorable pourrait entrainer baisse des revenus
locatifs générés par ces sites ;

« d'avoir un impact sensible sur le taux d'occupatdes biens immobiliers et sur la capacité a reaules charges
locatives aupres des locataires en difficultés ;

. d'affecter la valeur du patrimoine immobilier quétiént ou détiendra le Groupe, qui dépend de nambfiacteurs parmi
lesquels le niveau de I'offre et de la demande dégpiendent elles-mémes de la conjoncture éconorgiguérale ;

e de réduire la capacité du Groupe a financer ditaales acquisitions d'actifs immobiliers que leoGpe pourrait
souhaiter réaliser a I'avenir ; il en serait notagntainsi en cas de poursuite de la hausse actiedléaux d’intéréts ou
des difficultés actuelles d’accés au crédit aupessétablissements de crédit.

Toute évolution défavorable des facteurs précitégles généralement du marché immobilier, esteqistnle d’avoir de fortes
répercussions sur la stratégie et la politiquev@'stissement du Groupe, ainsi que sur ses reverlasvalorisation de son
patrimoine.

6.1.2 Risques liés a I'environnement concurrentiel

Dans le cadre de ses activités dans le domain@adbilier commercial, le Groupe peut étre conféma la concurrence de
nombreux investisseurs institutionnels et socifgasiéres, dont certains disposent d’'une surfatantiére et d'un patrimoine
plus importants que le Groupe ainsi que d'une e@# implantation régionale ou locale que le Groupette capacité
financiére des grands acteurs du marché leur pateneépondre a des appels d'offres concernant apssitions d’actifs a
fort potentiel de rentabilité & des conditions de pui pourraient ne pas correspondre aux critéfgs/estissement et aux
objectifs d’acquisitions du Groupe.

Dans un environnement marqué par le niveau éleva dwturité du marché et de la concurrence, lau@@eut ne pas étre
en mesure de mener a bien des projets futurs,tetmaent certains projets d’acquisitions d’actifsriabiliers commerciaux

que le Groupe peut souhaiter réaliser a I'averarqui est susceptible d’avoir un impact signifitatir son activité, son

potentiel de croissance et ses résultats futurs.

6.1.3 Risques liés a I'évaluation du patrimoine imwbilier

Dans le cadre de I'application de la norme 1ASIdGGroupe a opté pour I'évaluation de ses immeubliesjuste valeur. Il est
rappelé que la variation de juste valeur est cohbiligée en résultat pour les sociétés ayant opté laguste valeur.

La réalisation des évaluations immobiliéres esfiéersemestriellement a des experts indépendaetsdeux experts retenus
par le Groupe, a savoir CB Richard Ellis et BNPillzer Real Estate sont adhérents a la Charte deelfise en Evaluation
Immobiliére. Cette charte s'appuie sur le respestribrmes européennes d'expertise, approuvée&moVIA ( The European
Group of Valuers' Associations). Les deux cabimkgspertises s'engagent dans leur lettre de missiom que les méthodes
d'évaluations retenues soient conformes aux méthadevaluation définies par la Charte de I'Experés Evaluation
Immobiliere. Les missions d'expertises donnent &iaun rapport détaillé, dont les principales hype#s et conclusions sont
reprises dans la présentation des comptes consolidé
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La réalisation de ces expertises présente toutafoiertain nombre de risques liés aux détermirduntmarché immobilier et
financier.

La valeur du patrimoine immobilier est sensiblen& variation a la hausse et a la baisse deseazitétenus dans le cadre de
I'expertise immobiliére :

. la fluctuation des revenus locatifs et chargestives ;

. les variations des valeurs locatives de marehkeur positionnement par rapport au loyer cogstat

. les évolutions des indices d'indexation défaesis les contrats de bail , tels que I'lCC ou I'lL.C

. les taux d’occupation du patrimoine immobilier ;

. les taux de rendements, retenus notamment daaslie de la méthode de la capitalisation des tesven

Le taux de rendement tient en compte en particdésx modalités de détention, des caractéristighgsiques de
I'actif, de la taille de la locomotive et du centremmercial, de I'état de la commercialisation, daleurs locatives
contractualisées (loyers) et des valeurs locatjyegetées (loyers de marché objectifs), des trdimsec récentes
constatées sur le marché concerné.

les taux d’actualisation, retenus dans le cadida deéthode dite des Discounted Cash Flows.

La valeur du patrimoine immobilier est sensiblelégeent a I'évolution des conditions locatives &€golution du patrimoine
immobilier :

- les dispositions des baux et les possibilités diawas déplafonnements ;
« les diverses évolutions prévues : fermetures, feaiss changement d’enseigne ;

+ les détentions particuliéres et notamment les [Baconstruction avec une indexation et un taux dalation déterminés
par les experts.

6.1.4 Risques liés a I'acquisition et a la cessidfactifs immobiliers commerciaux

Toute acquisition d’actif immobilier commercial peite un certain nombre de risques, dont notamlegntsques suivants
que le Groupe peut ne pas étre en mesure d'éveduectement :

« lesrisques liés a I'évaluation des avantagesfalblesses et du rendement potentiel de telsacti
« lesrisques liés aux effets sur les résultatsaijwdnels du Groupe de I'acquisition de tels actif
« lesrisques liés & la mobilisation des dirigeaitdes collaborateurs clefs sur les projets diadtpns de tels actifs ;

» les risques liés a I'évaluation des risques jguds et fiscaux relatifs a de tels actifs (autdiss administratives, droits
immobiliers, problémes environnementaetc) ; et

» les risques liés a I'évaluation de la valeur els fctifs et a la non-satisfaction des objectfsehtabilité des actifs ainsi
acquis.

De méme, la réalisation d'éventuels projets d'esiamou de restructuration des actifs immobiliaus ¢¢ Groupe détient est
soumise a un certain nombre de risques, dont notarinom risque de non obtention des autorisatioggises, un risque de
retard dans les travaux de construction, un ristjaregmentation non budgétée des colts de réalisatisi qu’a un risque de
non-satisfaction des objectifs de rentabilité dmsvelles surfaces exploitables.

Plus généralement, le Groupe ne peut garantir ga@pportunités d’acquisition ou d’extension ds &adltifs se présenteront a

lui. De plus, le colt de telles acquisitions oueesions pourrait nécessiter des ressources fimasciportantes, et en
particulier des financements externes dont le Geomgpeut garantir I'obtention dans des conditgatsfaisantes pour elle.
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Par ailleurs, en cas de dégradation de la conjomnétonomique ou du marché de I'immobilier, le G@®peut ne pas étre en
mesure de céder ses actifs immobiliers commerdiams des conditions financiéres et de délais aa#sits, si cela devenait
nécessaire. En particulier, aucune assurance neéfreudonnée sur le fait que le Groupe sera enmaae céder ses actifs
immobiliers commerciaux a des conditions au momqsv@alentes a celles auxquelles il les aura acquis.

6.1.5 Risques liés a I'exploitation des actifs imnbidiers commerciaux

Les actifs immobiliers commerciaux que le Group&eté aujourd’hui ont vocation a étre loués a dese@nes locales ou
nationales et a des entités du Groupe CarrefoucaSmde conjoncture économique défavorable, lsbale ralentissement
voire la cessation d’activité de telles enseiglespn-renouvellement ou la résiliation des bauxmrciaux de ces enseignes
ainsi que les difficultés a relouer les surfacepl@i€ées par ces enseignes pourraient affecteifisigtivement les revenus
locatifs des actifs immobiliers commerciaux détepasle Groupe.

En outre, I'activité et les résultats opérationrdrisGroupe pourraient également étre affectés snlealifficultés rencontrées
par le Groupe dans la commercialisation des aatifisobiliers commerciaux qu’il détient ou détiendréiavenir.

6.1.6 Risques liés a la promotion de nouveaux adtiimmobiliers

Le Groupe exerce également une activité de promatonobiliére pour compte propre suite a I'acqigsitdu site de
Mondeville. Cette activité comporte notamment legues suivants :

» les investissements du Groupe (pour les projetésnéas rénovations et les extensions) sont soaniebtention
d’autorisations administratives qui pourraient &oeordées tardivement, voire étre refusées a ¢&ét®oou a ses
partenaires ;

= les projets du Groupe pourraient nécessiter leseaiaments de tiers, tels que les enseignes pleses¢anciers, ses
associés ou les copropriétaires au titre des dgpetoents réalisés en partenariat, et ces consentep@urraient ne
pas étre accordés ;

* le Groupe pourrait ne pas obtenir de financemel#saconditions intéressantes pour ses projets ;

= e codt de construction des actifs pourrait s’avétpérieur a I'évaluation faite initialement :pdhase de construction
pourrait étre plus longue que prévue, des diffésiechniques ou des retards d’exécution pourragprésenter en
raison de la complexité de certains projets efplis des matériaux de construction pourraient ésolle maniére
défavorable ;

= les codts engagés initialement (par exemple, lésates études) ne peuvent généralement pas @éreslini annulés
en cas de retard ou de non-réalisation de sestproje

= les revenus locatifs pourraient étre inférieurs euxc initialement budgétés ou attendu. Les contoaspré-
commercialisation signés avec les enseignes peutrae pas étre honorés dans les conditions prévitiafement.

Ces risques pourraient en conséquence entraineetdeds, voire des annulations d’opérations d$stigsement, leur
achévement a un codt supérieur au niveau initiabemevu, ou encore une rentabilité inférieure lfedritialement espérée
ce qui pourrait étre susceptible de freiner leetlippement et la stratégie du Groupe et affeeterdsultats, I'activité ou la
situation financiére du Groupe.

6.1.7 Risques juridiques liés a la réeglementationpplicable

Dans le cadre de la détention et I'exploitationctifa immobiliers commerciaux, le Groupe est soem diverses
réglementations notamment en matiére de bail corialede bail a construire, de droit de la coprétgriet de la division de
volume, d’'urbanisme commercial, de santé publigukemvironnement ou encore de sécurité.

Toute modification substantielle des réglementatiapplicables au Groupe est susceptible d’avoimpact significatif sur
ses perspectives de développement et de croisaargigue sur ses résultats. En particulier :
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e Si les réglementations relatives a la santé gubli a I'environnement, aux normes de sécuritéesuréglementations
relatives a l'urbanisme commercial devenaient gtrictes, il pourrait en résulter des colts supplétaires pour le
Groupe, par exemple a titre de mise en conformitéc des nouvelles normes, ou des contraintes su@pitaires
d’obtention des autorisations requises pour acgoérdévelopper certains actifs immobiliers ;

« A linverse une libéralisation de ces réglemeanta (telle que la réforme de I'urbanisme commergécrite ci-dessus)
pourrait accroitre la concurrence dans le sectaatidité du Groupe et, en conséquence, avoir yeirhdéfavorable sur
la valeur des actifs détenus par la Société.

Par ailleurs, le Groupe ne peut garantir que teasekploitants des sites qu'il détient ou détier{dmtamment les locataires
des galeries commerciales) respectent I'ensembde réglementations qui leur sont applicables notamine®m matiére

d’environnement, de santé publique, de sécuritérbdhisme et d’autorisation d’exploitation. En ddsrégularités de la part
de ces exploitants, le Groupe pourrait se voir isé@odes sanctions pécuniaires ou autres, notamenest qualité de
propriétaire ou de détenteur des locaux exploités.

6.1.8 Risques liés a I'environnement et a la sanpéblique

Les immeubles que le Groupe détient ou détiendrarrgient étre exposés a des risques liés notamendat présence
d’amiante, de légionellose, a la pollution des,sdlButilisation de substances toxiques dans ¢estructions et au stockage et
a la manipulation de telles substances. Bien querteipe considere que la responsabilité liée asguds susvisés peserait
avant tout sur les exploitants des sites et sufdemisseurs et les sous-traitants du Groupege$pansabilité du Groupe
pourrait néanmoins étre engagée notamment awdtitremanquement a son obligation de surveillanatestontréle des sites
en cause. De tels problémes pourraient égalemeit@avimpact significatif sur les résultats etdgutation du Groupe.

Toute modification substantielle des réglementatiapplicables au Groupe en matiere d’environnemede santé publique
est susceptible d'avoir un impact significatif sas perspectives de développement et de croisaargigue sur ses résultats.
En particulier, si ces réglementations devenaifug gtrictes, il pourrait en résulter des coltspépentaires pour la Société,
par exemple a titre de mise en conformité avecntmsvelles normes, ou des contraintes supplémestdiobtention des

autorisations requises pour acquérir ou dévelop@eains actifs immobiliers.

6.1.9 Assurances

Le Groupe, depuis son entrée dans le périmétrerdug@ Carrefour, bénéficie des programmes d’assaranis en place au
sein du Groupe Carrefour et en particulier de cmlatifs a ses activités futures en matiére imniéta| qui couvrent
notamment :

- les dommages et pertes d’exploitation (cette eduve d’assurance garantissant le Groupe conielés dommages
matériels subis par les biens dont il est proprigtaguelle qu'en soit leur origine et de quelqature que ce soit, les
frais, préjudices et recours consécutifs a un ts@isinsi que les pertes d'exploitation résulthah sinistredans la
mesure ou ils ne relévent pas d'une exclusion) ;

- la responsabilité civile professionnelle du Greup il s'agit de couvrir les conséquences pécwgsande la
responsabilité civile du Groupe pour le cas ou responsabilité serait recherchée et engagée suita a
survenance d'un sinistre subi par un ou des ®&¢rslont le Groupe pourrait étre a l'origine, tant @urs
d'exploitation qu'aprés livraison. Le Groupe estivert pour les risques datteinte a I'environndngans le
cadre de son programme mondial d'assurance denslité civile ;

- les chantiers de travaux (cette couverture d’assergarantissant le Groupe contre tous les domnrégaftant des
travaux de construction, de réaménagement ou disiie initiés par la Société et qui concernent motent des
magasins avec ou sans galerie marchande ou desseommerciaux).

- laresponsabilité professionnelle des activitégahion et de transactions immobiliéres des saciEiacernées;

- laresponsabilité civile des mandataires sociausrchupe ;

A ce jour, le Groupe n'a connaissance d’aucun sesgnificatif relatif aux actifs immobiliers qudétient.
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6.2 Facteurs de risques financiers

6.2.1 Risque de liquidité et de taux

Il est rappelé que le Groupe recourt & un financgraeprés du Groupe Carrefour, dans le cadre dediion centralisée de la
trésorerie du Groupe, en vue de financer le soédeb@soins de financement a court terme du Grdupmverse, en cas de
liquidités excédentaires par rapport a ses besdedinancement a court terme, le Groupe pourraepldes sommes
correspondantes dans le cadre de la gestion deé&au Groupe Carrefour.

L’endettement du Groupe est souscrit a des comditieflétant les conditions applicables au seiGdwpe Carrefour pour la
gestion de trésorerie centralisée (actuellementIBOR plus 20 points de base). En conséquence,defgrest exposé a un
risque de taux en cas d’augmentation du taux EURE®Da la variation du niveau de marge en vigueusen du Groupe
Carrefour.

6.2.2 Risque de change

Le Groupe n’est pas actuellement soumis au risquehdnge.

6.2.3 Risque sur actions

Au 31 décembre 2010, la Société détenait 1.82288ibns propres non regroupées et 373 actions gsopgroupées
représentant 0,35 % du capital, en vue d’animendeché et aucune action ou instrument financiesérar une autre société
ou entité et admis aux négociations sur un marégiementeé.

6.3 Actionnaires majoritaires

Au 31 décembre 2010, les sociétés CRFP 13 et CRE&ddhnent, respectivement environ 93,68% et 5,d8%apital de la
Société, soit ensemble de concert environ 99,16%agdiial et 99,20% des droits de vote de la Saciété

Les sociétés CRFP 13 et CRFP 16 sont des sociét@sadipe Carrefour, détenue directement ou indireent par Carrefour.
En conséquence, le Groupe Carrefour, en sa quiditéionnaire majoritaire, exerce une influencensigative sur le Groupe
en ce qu'il dispose a lui seul d'un nombre de drai¢ vote suffisant pour faire adopter toutes és®lutions soumises a
'assemblée générale ordinaire des actionnairels @ociété et a 'assemblée générale extraordimtEseactionnaires de la
Société.

6.4 Procédures judiciaires et d’arbitrage

La convention de cession relative a I'acquisitiancontréle de la Société par les sociétés CRFR CREP 16, conclue le 26
septembre 2008, prévoit I'éventualité d’'un versetrgar les sociétés CRFP 13 et CRFP 16 d'un compiéhe prix aux
cédants, les sociétés Annapurna et Nubie, au cés Baciété percevrait des sommes dans le cadverttigelles procédures
auxquelles elle pourrait étre partie a I'aveniatieement a la conduite de ses activités passées, les sociétés Annapurna et
Nubie seraient tenues de verser un tel complémemnirtk & Micropole Univers dans le cadre des accqmécédemment
intervenus entre elles et Micropole Univers poacduisition du contrdle de la Société par Annap@tidubie. Il est précisé
que la Société n'a pas connaissance, a ce joungdjuelconque procédure judiciaire ou administeatm cours susceptible
d’entrainer le paiement du complément de prix aeiétés Annapurna et Nubie.

A la connaissance du Groupe, il nexiste pas daufivenement exceptionnel ou de litige susceptibbdfedter
substantiellement son activité, son patrimoine réssltats ou sa situation financiéere.

7. Politique environnementale

Le Groupe a vocation a s'inscrire dans le cadia gelitique environnementale déployée par le GeoGprrefour. En tant que
propriétaire d'immobilier commercial locatif, coiisé d'actifs acquis et gérés dans des perspechivéeng terme, le
développement durable est au coeur des préoccupatiorGroupe. Il est pris en compte dans la gestiunobiliere du
patrimoine existant.

Compte tenu de I'activité du Groupe, les principaupacts environnementaux identifiés sur lesquelSrioupe a mis en place
des actions sont les suivants :

- Prévention des risques liés aux stations servahition des sols, hydrocarbures) ;
- Maitrise des consommations de fluides réfrigérantsénergie ;
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- Pollution automobile (parking, distribution de carédnts moins polluants) ;

- Logistique : réduction des émissions atmosphérigtiescherche de transports alternatifs moins anthi;

- Maitrise des nuisances pour les riverains (bni€gration paysagere) ;

- Gestion des ressources naturelles (ressourcesitiglies, bois...) ;

- Réduction de l'impact environnemental des embadlggese en compte de I'environnement dés la cdiocege
I'emballage, réduction des emballages) ;

- Valorisation des déchets / Recyclage ;

- Gestion de l'eau.

8. Administration et contrble de la Société
8.1 Liste des mandats et fonctions

Conformément aux dispositions de l'article L. 22841 (4 alinéa) du Code de commerce, nous vous préseatoasnexe au
présent rapport, la liste des mandats et des farstexercés, au cours de I'exercice, dans tout@tépgar chacun des
mandataires sociaux de la Société.

8.2 Rémunérations et avantages regus par les nagnedagociaux

Conformément aux dispositions de l'article L.223240du Code de commerce, nous vous rendons corgplengent des
rémunérations individuelles et avantages de toatare recus, durant I'exercice, de la Société,adsokiété qui la contrdle
et/ou des sociétés qu’'elle contrble, par les maim@st sociaux ayant exercé au cours de I'exercice.

Les membres du Conseil d’administration de la Sécé#ant exercé leur mandat au cours de I'exe2d) n'ont percu
aucune rémunération de la part de la Société s di leurs fonctions ou de la part d’une sociétéla contrdle ou des
sociétés qu’'elle contréle.

La Société n'a enregistré aucun engagement detegb@ur ses mandataires sociaux.
8.3 Situation des mandats des administrateursse€demissaires aux Comptes

Aucun mandat d’administrateur et de Commissaire@amxptes ne vient a expiration au cours de cesteralsiée.

9. Conventions visées a l'article L.225-38 et L.2230 du Code de commerce

Nous vous demandons, conformément a l'article 15-22@ du Code de commerce, d'approuver les convestidssées a
l'article L. 225-38 dudit code poursuivies ou régegment autorisées par le Conseil d’administratiancours de I'exercice
écoulé.

Vos Commissaires aux Comptes ont été diment adeséss conventions qu'ils ont décrites dans legppaet spécial.

Enfin, nous vous informons que les conventionsedsé I'article L. 225-39 du Code de commerce afittémmuniquées par
le Président du Conseil d’Administration aux mersttadit Conseil ainsi qu’aux Commissaires aux Cesipt

10. Charges non déductibles fiscalement

Conformément aux dispositions de l'article 223 quatu Code général des impéts, nous vous signaoades comptes de
I'exercice écoulé ne prennent en charge aucune sotomespondant a des dépenses non déductibletefisent, au titre des
articles 39-4 et 39-5 du méme Code.

11. Activités de recherche et développement

La Société ne met en ceuvre aucune politique dereloh et développement.
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12. Perspectives d’avenir

Les Conseils d’administration de Carrefour et d&Stmiété se sont réunis 1€ inars 2011 afin d’examiner un projet qui
permettrait de différencier une partie du patrineoimmobilier du Groupe Carrefour de son activitéditionnelle de
distribution au détail, afin de gérer et de dévptples actifs immobiliers stratégiques de manaronome, a partir de
critéres spécifiques, propres a I'immobilier comaoneir

Depuis plusieurs années, dans les pays ou la metsém Groupe Carrefour est importante, la détendems centres
commerciaux a progressivement été transférée &datasules immobiliers (par exemple, Carrefour Prgpet Immobiliere
Carrefour en France, Carrefour Property Italia@tr€our Property Espana).

Depuis 2008, le Groupe Carrefour a procédé a deésabpns importantes de réorganisation interne e activités
immobilieres :

= acquisition en septembre 2008 de Carrefour Profi@etselopment (anciennement Cross Systems Compsogigté
cotée, dans le but d'y loger certains actifs imrtiets ;

= création d’une filiale immobiliére espagnole, Céowe Property Espana, I1€"Janvier 20009 ;

= transfert, au I janvier 2009, du personnel dans les filiales fedse, italienne et espagnole, dédiées a 'immabilie

Aujourd’hui, le Groupe Carrefour envisage donc desurpuivre sa stratégie pour son patrimoine immebilpar le
regroupement des véhicules immobiliers francaadigits et espagnols, sous une seule entité lat8ocié

Il sera donc proposé aux actionnaires de la Sod&t#cider des opérations suivantes, lors d’'usenalsiée générale mixte du
23 juin 2011:

(@) I'apport a la Société par la société italienne @SLB0% des parts sociales gu’elle détient daned&te Carrefour
Property Italia rémunéré en actions nouvelles dgolgiété ;

(ii) I'apport a la Société par la société espagnole rGerComerciales Carrefour de 100% des parts ssc@i&lle
détient dans la société Carrefour Property Espamaiméré en actions nouvelles de la Société ;

(iii) la fusion par voie d'absorption de la société CRHRar la Société rémunérée en actions nouvellés Haciété.

ANNEXES

Au présent rapport, sont annexeés :
- Conformément a I'article R. 225-102 du Code de cenue, le tableau des résultats financiers desdengjers exercices ;

- Conformément a l'article L. 225-102-1 du Code denowerce, la liste de 'ensemble des mandats etiforeexercés dans
toute société et durant I'exercice par chacun dasdataires sociaux de la Société ;

- Conformément a larticle L. 225-37 (6éme alinéa) @ode de commerce, le rapport du Président du @onse

d’Administration, relatif & la composition, aux abtions de préparation et dorganisation des travau Conseil
d’Administration ainsi que des procédures de cdatirierne et de gestion des risques mises en pkck Société.
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Tableau des résultats des 5 derniers exercices

31/12/2006 31/12/2007|  31/12/2008  31/12/2009 310102
CAPITAL EN FIN D’EXERCICE
Capital social 1214 738€ 1214738 530520,78€ 5312836€ B36E
Nbre des actions ordinaires existantes 6 073690 0738690 53 752 078 2646 704 2 647 072
(actions (actions
créées apres  créées
lancement apres
du lancement
regroupeme du
nt) regroupeme
1942 800 nt)
actions non| 1 869 200
regroupées| actions
anciennes
non
regroupées
Nbre des actions a dividendes prioritaires existnt
Nbre maximal d'actions futures a créer :
par conversion d’obligations
par exercice de droit de souscription 0 0 0 0 0
OPERATIONS & RESULTATS
Chiffre d’affaires hors taxes 5 500 715¢€ 0€ 4865¢ 75223€ 172 443 €
Résultat avant impdts participation des salariés
et dotation aux amortissements et provisions -255hE -1111 3206 -4867077€ 1771408€ 1584389
Imp6bts sur les bénéfices -42 816€ -3 7594 0€ 0 0
Participation des salariés au titre de I'exercice
Résultat aprés imp0ts, participation des salariés
et dotation aux amortissements et provisions -1487E -1 107 561€¢ -2693 000€ -4884791€ 126%E025
Résultat distribué 0€ 0€ 0€ 0 0
RESULTAT PAR ACTION
Résultat aprés imp0ts, participation des salariés
mais avant dotations aux amortissements| et -0,39€ -0,18€ -0,09€ 0.003€ 0,598€
provisions
Résultat aprés imp0ots, participation des salariés
et dotation aux amortissements et provisions -0,24€ -0,18€ -0,05€ -0.009€ 0,479€
Dividendes distribués a chaque action
PERSONNEL
Effectif moyen des salariés employés pendant 73 0 0 0 0
I'exercice
Montant de la masse salariale de I'exercice 2 43 0€ 0€ 0 0
Montant des sommes versées au titres des avantage$ 151 512€ 0€ 0€ 0 0

sociaux
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Liste des mandats et fonctions exerces par les maatdires sociaux au

cours des cing derniers exercices 2005-2010

COMPOSITION
DU CONSEIL

MANDATS
EN COURS

DATES DU
MANDAT

MANDATS ACHEVES

DATES DU
MANDAT

Pascal Duhamel

Président Directeur Général ¢

Administrateur de Carrefour
Property Development
Président de Carrefour
Property International
Président de Carrefour
Property SAS et membre du
comité de Direction
Président de Carrefour
Property lItalia

Membre du Conseil de
Carrefour Property Espana

22008 - 2014

2008 - Illimité

2009 - lllimité

2009 - 2011

20009 - lllimité

Administrateur ou membre
du conseil de surveillance d
Compagnie la Lucette,
Eurosic, Icade, (SCIC),
Fonciére des Régions,
Dévelopment et Recherche
Immobiliere Drim SA,
Altarea, FEL, Suren SA,
MSEOF Finance SARL,
MSEOF Holding SARL,
MSEOF Manager SARL,
Core One SRL, Grupo Lar,
Desarollos Lar Sol MS, SL,
PuertoRetail Assets, SL,
Navalmoral Retail Assets,
SL, Puente Genil Retail
Assets, SL, Ceuto Retail

Assets SL, Puertollano Retdi

Assets, SL, Lar Sol MS, SL,
Carena Inversiones Siglo
XXI, SL, Naiaral Inversioneg
Siglo, XXI, SL, Oraculo de
Inversiones Siglo XXI, SL,
Inversiones Immobiliarias
Lar SA, Global Heimdall,
SL, Boeterbloem SL,
Gérant de SNC Late, ZEUS
Paris Bercy SCS, SNC
Latecoere, SNC Caudron,
SNC Cortone, Akama SARL
Bercy Restauration SARL,
ZEUS SARL, MSGV SARL,
ZEUS 4 SAS, ZEUS 7 SAS,
SARL Garonne, MSGV
SARL, MSIV SNC, SNC
Meudon, SNC Vaillant, SCI
Gascogne, SARL Breton,
SARL Landes, SCI Savigny
Zeus Paris Bercy SAS,
TEPIA

Président de Morgan Stanle
Properties France, M2L
Gestion SAS, Milu
Investissements

Gérant de

CPD Informatique et CPD
Management

2005 -2008
e

2005 -2008

Y2005 -2008

2008 - 2010

Denis André

Administrateur de Carrefour
Property Development
Membre du Comité de
Direction de Carrefour
Property SAS

2009 - 2014

2009 - lllimité
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Franck Tassan

Administrateur de Carrefour
Property Development
Administrateur de Carrefour
Belgium

Administrateur de Carrefour
Polska

Président du Conseil
d’administration de Carrefour
Rus

Administrateur de Intercross
Roads UK

Administrateur de Carrefour
Sabanci

Président de carrefour Italia

Représentant de Carrefour
Italia au conseil de GS spa

Administrateur de Carrefour
China Management &
Consulting Services
Administrateur de Carrefour
Asia

Administrateur de Presicarre
Administrateur de Carrefour
South East Asia

Membre du conseil de
surveillance des sociétés
Changchun Carrefour, Wuha
Hanfu Supermarket, Sichuan
Carrefour, Jiangsu Yuejia,
Shandong Carrefour
Commercial, Changzhou
Yueda Carrefour Commercial
Qingdao Carrefour
Commercial, Nanjing Yuejia
Supermarket, Guizhou
Carrefour Commercial,
Shijiazhuang Carrefour
Commercial, Nanchang
Yuejia, Commercial, Hebei
Baolongcang Carrefour
Commercial, Zhuhai Carrefoy
Commercial, Shanxi
YuejiaCommercial, Suzhou
Carrefour, Ningbo Carrefour,
Hangzhou Carrefour

Membre du conseil de
surveillance de Pt Carrefour
Indonesia

Membre du Conseil
d’administration de Carrefour
Finance

Administrateur de Carrefour
WC & INDIA

2008 — 2014

2005-2011

2005-Illimité

2007-llimité

2006-Illimité

2005-2011

2006-2011

2008-2011

2007-2011

2006-Illimité

2008-Illimité

2005-Illimité

lllimité

2010-2011

2009-2015

2007-llimité

Administrateur de Carrefour|
CP sp zoo
Président de Hofidis Il

Membre du conseil de
surveillance de Pt Alfa
Retailindo

2008-2009

2006-2010

2008-2010
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10. TRESORERIE ET CAPITAUX

Cf chapitre 20 pages 69 et suivants du présententide référence.

11.RECHERCHE ET DEVELOPPEMENT, BREVETS ET LICENCES

12.1

L’Emetteur a pour activité principale I'acquisitioia détention et la gestion d’actifs immobiliemmamerciaux en vue de
leur location. A ce titre, 'Emetteur ne participeaucune activité de recherche et développememt @osséde aucun
brevet. L'Emetteur considere ne pas étre dépenddfégard de quelconque marques, brevets ou lisepoar son

activité ou sa rentabilité.

NFORMATION SUR LES TENDANCES

La matérialisation de certains risques décritstapitre 4 « Facteurs de risques » peut avoir urdingur les activités de
'Emetteur.

13.PREVISIONS OU ESTIMATIONS DU BENEFICE

L’Emetteur ne fait pas de prévisions ou d’estimagide bénéfice.

14.ORGANES D'ADMINISTRATION, DE DIRECTION ET DE SURVEI LLANCE ET

DIRECTION GENERALE
14.1. Composition et fonctionnement des organes de direch et de controle

L’Emetteur est une société anonyme a conseil diaidtration. Un résumé des principales dispositmomg#enues dans les
statuts concernant les membres du Conseil d'adnaitiis et des organes de direction figure au ¢refi6 intitulé «
Fonctionnement des organes d'administration etréetibn ».

14.2. Composition du Conseil d’administration et de la diection générale

Par décision du Conseil d’administration en dat®8wctobre 2008, I'absence de dissociation destifums de Président
et de Directeur Général a été décidée. MonsiewdPBaihamel a été nommé Président Directeur Général

Actuellement, le Conseil d’administration est cos@de trois administrateurs :

Date de nomination Date dexpiration du

mandat
Pascal Duhamel Président Directeur Général 2008 2014
Franck Tassan Administrateur 2008 2014
Denis André, Administrateur 2009 2014
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Le 15 mars 2010, Monsieur Patrick Armand a démisgade ses fonctions d’administrateur. Le Consadministration a
décidé de ne pas pouvoir a son remplacement.

L'assemblée générale mixte (ordinaire et extra@idé) des actionnaires de I'Emetteur du 25 juin @@l rratifié la
cooptation de Monsieur Denis André.

Le Conseil d’administration ne comporte pas d'adstiateur indépendant et tous ses membres exedesrfonctions au
sein du Groupe Carrefour.

14.3. Liens familiaux

Néant.

14.4. Renseignements  complémentaires concernant les membr du Consell
d'administration et la direction générale

Monsieur Pascal Duhame(46 ans) est diplomé de I'Ecole des Hautes Et@iaamerciales (HEC). Depuis février 2008,
il est Directeur Exécutif Immobilier du Groupe Gzfour. De 1998 a 2007, il a été Directeur Europédodids immobilier
Core au sein de la banque Morgan Stanley. De 19993, il a exercé diverses fonctions au sein dugg Bouygues.

Date de nomination comme Président Directeur GénéBaoctobre 2008.
Adresse professionnelle : 66 avenue Charles ddeGa02200 Neuilly-sur-Seine

Autres mandats : Président de Carrefour Propetéyriational, Président de Carrefour Property SAQanhbre du comité
de Direction, Président de Carrefour Propertydtaiiembre du conseil de Carrefour Property Espana.

Monsieur Denis André (36 ans) est diplomé de I'Ecoles des Hautes EtGdasmerciales HEC. Il est Directeur Financier
de Carrefour Property depuis juillet 2009 apresragte Directeur du Controle de Gestion. Il a egedoverses fonctions
financiéres au sein du groupe General Electric (&te 2003 et 2008. Il a été senior Associate Audit Manager chez
PricewaterhouseCoopers (PwC) entre 1997 et 2002.

Date de cooptation comme administrateur : 31 jull@09.
Date de ratification en assemblée générale : 262010.
Adresse professionnelle : 66 avenue Charles d#e5a92200 Neuilly-sur-Seine

Autres mandats : Membre du Comité de Direction de€our Property SAS.

Monsieur Franck Tassan(44 ans) est diplomé en droit et en Internatidainess Law. Depuis 2003, il est Directeur
Juridique du Groupe Carrefour. De 1996 a 2002 ekercé successivement les fonctions de jurisegriational senior et
de Directeur Juridique International, Fusions & Aisitions. De 1989 & 1996, il a exercé les fondtide juriste au sein
de la division des contrats internationaux de P8Ageot Citroén.
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Date de nomination comme administrateur : 03 oet@008.

Adresse professionnelle : 33 avenue Emile Zola109 Boulogne-Billancourt

Autres mandats : Président de Carrefour ltalidi¢itade Carrefour RUS (Russie), AdministrateurGhrrefour Belgium
(Belgique), Carrefour Polska, (Pologne), Intercr@ssids UK (Grande Bretagne), Carrefour Sabancigia), Carrefour

Finance (Belgique), représentant de la sociétée@arm Italia au conseil d’administration de GSl{&p

Autres mandats et fonctions exercés au cours desgidernieres années :

COMPOSITION MANDATS DATES DU MANDATS ACHEVES DATES DU
DU CONSEIL EN COURS MANDAT MANDAT

Pascal Duhamel | Président Directeur Général 2008 - 2014 | Administrateur ou membre | 2005 -2008

Administrateur de Carrefour du conseil de surveillance de

Property Development Compagnie la Lucette,

Président de Carrefour Eurosic, Icade, (SCIC),

Property International 2008 - lllimité | Fonciere des Régions,

Président de Carrefour Dévelopment et Recherche

Property SAS et membre du | 2009 - Illimité | Immobiliere Drim SA,

comité de Direction Altarea, FEL, Suren SA,

Président de Carrefour 2009 - 2011 | MSEOF Finance SARL,

Property ltalia MSEOF Holding SARL,

Membre du Conseil de 2009 - lllimité | MSEOF Manager SARL,

Carrefour Property Espana Core One SRL, Grupo Lar,

Desarollos Lar Sol MS, SL,
PuertoRetail Assets, SL,
Navalmoral Retail Assets,
SL, Puente Genil Retail
Assets, SL, Ceuto Retail
Assets SL, Puertollano Retdi
Assets, SL, Lar Sol MS, SL,
Carena Inversiones Siglo
XXI, SL, Naiaral Inversioneg
Siglo, XXI, SL, Oraculo de
Inversiones Siglo XXI, SL,
Inversiones Immobiliarias
Lar SA, Global Heimdall,
SL, Boeterbloem SL,
Gérant de SNC Late, ZEUS| 2005 -2008
Paris Bercy SCS, SNC
Latecoere, SNC Caudron,
SNC Cortone, Akama SARL,
Bercy Restauration SARL,
ZEUS SARL, MSGV SARL,
ZEUS 4 SAS, ZEUS 7 SAS,
SARL Garonne, MSGV
SARL, MSIV SNC, SNC
Meudon, SNC Vaillant, SCI
Gascogne, SARL Breton,
SARL Landes, SCI Savigny
Zeus Paris Bercy SAS,
TEPIA

Président de Morgan Stanley
Properties France, M2L 2005 -2008
Gestion SAS, Milu
InvestissementsGérant de
CPD Informatique et CPD |2008 - 2010
Management
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Denis André Administrateur de Carrefour | 2009 — 2014
Property Development
Membre du Comité de 2009 - lllimité
Direction de Carrefour
Property SAS

Franck Tassan Administrateur de Carrefour | 2008 — 2014 | Administrateur de Carrefour| 2008-2009
Property Development CP sp zoo
Administrateur de Carrefour | 2005-2011
Belgium Président de Hofidis Il 2006-2010
Administrateur de Carrefour | 2005-lllimité
Polska Membre du conseil de 2008-2010
Président du Conseil 2007-Illimité | surveillance de Pt Alfa
d’administration de Carrefour Retailindo
Rus
Administrateur de Intercross | 2006-Illimité
Roads UK
Administrateur de Carrefour | 2005-2011
Sabanci
Président de carrefour Italia | 2006-2011
Représentant de Carrefour |2008-2011
Italia au conseil de GS spa
Administrateur de Carrefour | 2007-2011
China Management &
Consulting Services
Administrateur de Carrefour | 2006-Illimité
Asia
Administrateur de Presicarre | 2008-Illimité
Administrateur de Carrefour
South East Asia 2005-Illimité
Membre du conseil de
surveillance des sociétés llimité

Changchun Carrefour, Wuha
Hanfu Supermarket, Sichuan
Carrefour, Jiangsu Yuejia,
Shandong Carrefour
Commercial, Changzhou
Yueda Carrefour Commercial
Qingdao Carrefour
Commercial, Nanjing Yuejia
Supermarket, Guizhou
Carrefour Commercial,
Shijiazhuang Carrefour
Commercial, Nanchang
Yuejia, Commercial, Hebei
Baolongcang Carrefour
Commercial, Zhuhai Carrefol
Commercial, Shanxi
YuejiaCommercial, Suzhou
Carrefour, Ningbo Carrefour,
Hangzhou Carrefour

Membre du conseil de
surveillance de Pt Carrefour
Indonesia

Membre du Conseil
d’administration de Carrefour
Finance

Administrateur de Carrefour

N

=

2010-2011

2009-2015

2007-lllimité

WC & INDIA
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14.5. Informations judiciaires

Au cours des cing derniéres années, a la connassinl’'Emetteur, aucun membre du Conseil d'adinatisn visé au
paragraphe 14.2 du présent chapitre ci-dessusit’bobjet de ou n'a été associé a :

e une condamnation pour fraude ;
e une faillite, mise sous séquestre ou liquidation ;

e une incrimination et/ou une sanction publique @gfle prononcée par des autorités statutaires gleméentaires
(y compris des organismes professionnels) ;

* une interdiction ou un empéchement par un tribdfagdir en qualité de membre d’un organe d’admiatsin, de
direction ou de surveillance d'un émetteur ou éméenir dans la gestion ou la conduite des affaifes
émetteur

14.6. Conflits d’intéréts au niveau des organes d’adminisation et de direction générale

Les administrateurs actuels de 'Emetteur exerdénitres fonctions au sein d’autres sociétés dw@dCarrefour (voir
paragraphe 14.4 du présent chapitre ci-dessus), cimaines ont des relations contractuelles avemdtteur ou
développent des activités dans le méme secteutiit@que 'Emetteur. A la connaissance de I'Emett il n’existe pas
d'autres risques de conflits d'intéréts potentietgre les devoirs, a I'égard de 'Emetteur, des bres du Conseil
d'administration et leurs intéréts privés et/owttes devoirs.

Il n'existe pas d’arrangement ou accord conclu asles clients, des fournisseurs ou autres, en \adurguel I'un
quelconque des administrateurs a été sélectiontenegque membre du Conseil d'administration.

A la connaissance de I'Emetteur, il nexiste aucrasdriction acceptée par un membre du Conseihdtasdtration ou de
la direction concernant la cession, dans un lapeags, de leur participation dans le capital Satéal’'Emetteur. Il est

rappelé que chacun des administrateurs de 'Emeti@ypossede, a la date du présent document, geaule action de
'Emetteur conformément a l'article 12 des Stati¢d’Emetteur.

15.REMUNERATION ET AVANTAGES

15.1. Rémunérations des administrateurs et dirigeants

Les membres actuels du Conseil d’administration’Emetteur n'ont pergus, a la date du présent Dantmaucune
rémunération de la part de 'Emetteur au titreaderd fonctions au titre des exercices 2010, 200982

Il est précisé que Monsieur Pascal Duhamel, Peésidirecteur Général de la Société, ne cumuleragountrat de travail
avec son mandat social qui serait conclu avec ItEBue Aucune indemnités ou avantages dus ou gtistas d’'étre dus
a raison de la cessation ou du changement de dmsctiu relatives a une clause de non concurremst donc prévue a
ce titre.

15.2. Montant total des sommes provisionnées aux fins duersement de pensions, de
retraites ou d’autres avantages au profit des admistrateurs et dirigeants

L’Emetteur n’a enregistré aucun engagement deit@paur ses mandataires sociaux.

16.FONCTIONNEMENT DES ORGANES D'ADMINISTRATION ET DE D IRECTION

16.1. Mandats des membres des organes d’administration ete direction

Les informations concernant la date d'expiratiors eeandats des membres du Conseil d'administraigament au
paragraphe 14.2 du présent chapitre.
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16.2. Informations sur les contrats de service liant les membres du Consell
d'administration a 'Emetteur ou a I'une quelconque de ses filiales

A la date du présent Document, il n’existe pasateventions conclues entre les membres du Conseihihistration et
'Emetteur ou I'une de ses filiales.

16.3. Comités du Conseil d'administration

Dans sa séance du 3 octobre 2008, le Conseil diastnaition de 'Emetteur a adopté un réglementriatgé du Consell
d’administration prévoyant notamment la possibitieémise en place d’'un comité d’audit, d’'un condiés rémunérations
ainsi que d’'un comité d’investissement.

A ce jour, aucun comité n'a été mis en place patdeseil d’Administration, lequel a assuré les iniss des différents
comités.

16.4. Déclarations relatives au gouvernement d’entreprise

La Société est une entité sous le controle indidetCarrefour, laquelle applique les principes dwwvgrnement
d'entreprise tels que présentés dans le Code AFEDBW.

La Société n'a pas suivi les principes de gouvereauivants :

- équilibre dans la composition du conseil entre femmt hommes : le rapport du Président sur le @eninterne
figurant ci-aprés précise «le Conseil ne compraadune femme, toutefois il comprend un nombrergistde
membres » ;

- présence d’administrateurs indépendants : le ramhoPrésident sur le contrdle interne figuranagies précise :
« le conseil ne comporte pas d’administrateur pedéant et tous les membres exercent des fonciorsein du
Groupe Carrefour » ;

- mise en place de comités du conseil : le rappomsident sur le contrdle interne figurant ci-agpeécise « A ce
jour, aucun comité n'a été mis en place par les€rd’administration, lequel a assuré les missides différents
comités.

16.5. Pouvoirs du Conseil d’administration

Le Conseil d’'administration dispose des pouvoirexarce sa mission dans les conditions fixées'gdicle L.225-35 du
Code de commerce, par les statuts de I'Emettepairde reéglement intérieur adopté par le Conseitidiinistration.

Le reglement intérieur du Conseil d’administrataxiopté par le Conseil d’administration dans sa@au 3 octobre
2008 prévoit notamment que certains actes requidiamorisation préalable du Conseil d’administat lorsqu’ils
excédent certains seuils, dont notamment les atiquis de participation, certains investissementsiésinvestissements
sur un actif immobilier, les constitutions de s@sgtles emprunts ou préts et la signature de nertaintrats, accords ou
transactions. Par ailleurs, dans I'hypothése olCdenité d’Investissement prévu au reglement intérigu Consell
d’administration serait mis en place, certainssaoéguerront un avis favorable et préalable dudimi@.

16.6. Contrdle interne

Carrefour Property Development s’appuie comme leu@e Carrefour sur le Cadre de Référence recommpadé
I'’AMF le 23 janvier 2007 et mis a jour le 14 jui®20.

La société Carrefour Property Development appanteada Direction Carrefour Property Groupe en tqun¢ direction
opérationnelle du Groupe Carrefour est soumiseregies du Groupe Carrefour et bénéficie égalemesintbyens mis a
disposition par le Groupe Carrefour.

Conformément aux articles L. 225-37 et L. 225-2850bde de commerce, le Président du Conseil d’adtration de
'Emetteur et les commissaires aux comptes de Iffene ont rendu compte des conditions de préparadb
d’'organisation des travaux du Conseil d’adminigtratet des procédures de contr6le interne miseglare au titre de
I'exercice 2010. Les rapports des commissairescamptes et du Président sont reproduits ci-dessous.
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Pour la lecture du rapport ci-apres, les défingisnivantes sont précisées :

Société : Carrefour Property Development ;

Groupe : la société Carrefour Property Developreésat filiale consolidée, la SNC du Centre comnagde Lescar ;

La Direction Carrefour Property Groupe est unedfiom opérationnelle définie par le Groupe Carrefoamme un
opérateur métier au service des pays. Cet opératétier opere sur un périmétre géographique spéeifill est un
centre de profits placés sous une ligne hiérarehdistincte de celle du Directeur Exécutif des phy$roupe Carrefour.

Il est placé sous la ligne hiérarchique de Pascdiainel, Directeur Exécutif Carrefour Property. logigté Carrefour
Property Development fait partie de cette directpgrationnelle.

16.6.1. Rapport du Président du Conseil d’adminisation sur le contréle interne

« Rapport du Président du Conseil d’administrationrelatif a la composition, aux conditions
de préparation et d’organisation des travaux du Cogeil d’administration ainsi que des
procédures de contrble interne et de gestion dessgues au cours de I'exercice clos le 31
décembre 2010

En application des dispositions de l'article L.2Zb-du Code de commerce, le présent rapport rengteode la
composition, des conditions de préparation et dinigation des travaux du Conseil d’administratiotsiaque des
procédures de contrble interne et de gestion dgaes mises en place au sein du Groupe.

Nous vous rappelons que les Commissaires aux Cspgateapplication de I'article L.225-235 du Codecdemerce,
ont établi un rapport sur le rapport du PrésidenCdnseil d’administration pour ce qui concernefdescédures de
contrble interne relatives a I'élaboration et aitément de I'information comptable et financiére.

1. Le gouvernement d’entreprise

La Société est une entité sous le contrdle indatedCarrefour, laquelle applique les principes duvgrnement
d'entreprise tels que présentés dans le Code AFEDBEW.

Les reégles de fonctionnement des organes de goawvemt d’entreprise sont régies par les dispositiégales, les

Statuts de la Société ainsi que le Reglement &dérimis en place, le 03 octobre 2008, par le Cobnsei
d’administration.

Ce Reéglement organise notamment les réunions duselod’administration, régit les pouvoirs du Conhsei
d’administration en complément des dispositionsalieég et statutaires de la Société et enfin tratéadcréation, du
role et des attributions des comités du Consedmiaistration.

1.1 Le Conseil d’administration

1.1.1 Composition du Conseil d’administration

Le Conseil d’administration de la Société doit &mmposé de trois membres au moins et de dix-huiplas
conformément aux Statuts.

Le Conseil ne comprend aucune femme toutefoismiprend un nombre restreint de membres.
La durée des fonctions des administrateurs esbdeannées.
Les administrateurs peuvent étre révoqués a toatanbpar I'assemblée générale ordinaire.
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1.1.2 Changements dans la composition du Conseiladiministration survenus au cours de
I'exercice 2010 et depuis la cloture de I'exercice

L'assemblée générale mixte (ordinaire et extra@idi) des actionnaires de la Société du 25 juir02®latifié la
cooptation de Monsieur Denis André coopté par d#@tidu Conseil d’'administration le 31 juillet 2009.

Le 15 mars 2010, Monsieur Patrick Armand a démissio de ses fonctions d’administrateur. Le conseil
d’administration a décidé de ne pas pourvoir arsamplacement.

Actuellement, le Conseil d’administration est compsé de trois administrateurs :

Date de nomination | Date d’expiration du

mandat
Pascal Duhamel, 2008 2014
Président Directeur Général
Franck Tassan, 2008 2014
Administrateur
Denis André, 2009 2014

Administrateur

Le Conseil d'administration ne comporte pas d’adstiateur indépendant et tous les membres exedesfonctions
au sein du Groupe Carrefour.

1.1.3 Délibérations du Conseil d’administration

Les Statuts et le Réglement Intérieur du Consaiflafiinistration prévoit que :

Le Conseil d'administration se réunit aussi souvpr I'intérét de la Société I'exige.

Les convocations sont faites conformément aux difipas statutaires. Les membres du Conseil d’acbtnation
sont convoqués a ces séances par tout moyen, yrisguap fax ou par mail ou méme verbalement.

Les convocations doivent étre faites au moins t(8)sjours avant la date de la réunion et étre mpamgnées de
'ordre du jour de la réunion et de tous documgmisparés en vue d’étre soumis au Conseil d’adméatish.
Toutefois, en cas d’'urgence ou lorsque tous lesbnesrdu Conseil d’administration sont présentsepuésentés lors
d’'une réunion, celle-ci peut intervenir sans comimn préalable et sans I'obligation de respe&aetdlai raisonnable
de trois (3) jours.

Les réunions du Conseil d’administration ont lieus&ge social ou en tout autre lieu précisé lerlacconvocation.
Le Conseil d’'administration ne délibére valablenmun si la moitié au moins de ses membres son¢mies

Les décisions du Conseil d’'administration sontgwia la majorité des membres présents et représenté

Les moyens de visioconférence ou de télécommuoitatpeuvent étre utilisés pour toute réunion dus€ibn
d’administration, a I'exception de la réunion arfei@yant pour objet I'établissement des comptesuals et du
rapport de gestion ainsi que pour I'établissemest cbmptes consolidés et du rapport sur la gestiogroupe, s'il
n'est pas inclus dans le rapport annuel. Confornmémex dispositions statutaires et de I'articl€25-37 du Code de

commerce, les membres du Conseil d’administratigrpgrticiperont a des réunions du Conseil d’adstiation par
ces moyens seront réputés présents pour le calguiarum et de la majorité.

1.1.4 Pouvoirs du Conseil d’administration

Le Conseil d’administration dispose des pouvoirexarce sa mission dans les conditions fixées’adicle L. 225
35 du Code de commerce, par les Statuts de latBatiar le Reglement Intérieur.
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En résumé, le Réglement Intérieur prévoit des dipdim ou actes que le directeur général ne powtanaplir au
nom et pour le compte de la Société sans avoiré&algble recueilli 'accord du Conseil d’adminisioa.

Les actes suivants requiérent l'autorisation pbéaldu Conseil d’administration :

Toute acquisition de participation pour un montsupérieur ou égal a 5.000.000 € (cing millions s,
dans toute entité quelle que soit sa forme ;

Toute constitution de société de quelque sortellguseit ;

Toute cession de participation, notamment par fdeyda permutation et, en général, la transmisaititre
onéreux ou gratuit des actions ou des participatiotout tiers personne physique ou morale ainsidps
droits réels ou personnels sur lesdites valeurs ;

Toute opération d'aliénation, hors opération intoage, de droits de propriété intellectuelle ayant
notamment pour objet la vente, la permutation etgénéral, leur transmission a titre onéreux odugra

tous tiers ainsi que des droits réels ou persorauglseux-ci ;

Tout investissement ou désinvestissement sur uh ie@nobilier pour un montant supérieur ou égal a
5.000.000 € (cing millions d’euros) et ayant pohjet :

- Un engagement sur le foncier :

o] L’'acquisition ou la vente d’un terrain ;
o] L'acquisition ou la vente d’'un batiment existant ;
o] L’acquisition ou la vente en I'état futur d’achévemb d’un immeuble ;

- Un contrat de construction :

o] Un contrat de promotion immobiliere ;

0 Un contrat de maitrise d’ouvrage déléguée ;

o] Un contrat de maitrise d'ceuvre ;

- La location :

o] La location ou promesse de location d’un terrai@n batiment existant ;

o] La location ou promesse de location d’'un immeublééat futur d'achévement ;
o La location d’'un immeuble en crédit-bail immobilier

— La constitution de tous droits réels sur les imniesiet notamment la constitution d’hypotheque, atgitide ou
d’usufruit ;

- Toute opération relative a la constitution de sigeelles que garantie, aval, caution, gage, rsamtisnt pour un
montant supérieur ou égal a 2.500.000 € (deuxandlicing cents mille euros) ;

— Toute opération relative a la souscription d’'un eump contracté par la société ou I'octroi d’'un ppér celle-ci
pour un montant supérieur ou égal a 2.500.000 Hdesx millions cing cents mille Euros) ;

— La conclusion de toute alliance, contrat de fraselniu accord de Joint-venture;

- La signature de tout accord, contrat, transactiormmgagement liant la société soit pour une duwipérieure a
12 mois soit pour un montant supérieur ou égab@®000 Euros (cing millions d’Euros).
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Par ailleurs, dans I'hypothése ol un Comité d’ltigeement serait mis en place conformément au Regle
Intérieur et lorsque I'une des précédentes opématast inférieure au seuil qui lui est applicabkistsupérieure a
1.000.000 € (un million d’euros), un avis favorabteréalable du Comité d’Investissement seraitieeq

1.1.5 Travaux du Conseil d’administration

Au cours de I'exercice, le Conseil d’administrateast réuni sept fois.

Les principaux travaux du Conseil ont porté sur :

- L’examen du Chiffre d'Affaires du premier et ts@me trimestre 2010 ;

- L’arrété des comptes sociaux et consolidés de o clos au 31 décembre 2009 ainsi que la corieoca
de I’Assemblée Générale Mixte appelée a statuedeswromptes de cet exercice ;

- La mise en ceuvre d’'un nouveau programme de ra&ttahs;

- L'arrété des comptes semestriels au 30 juin 2010 ;

- Autorisation préalable dans le cadre de I'acquisitiu terrain de Mondeville.

1.2 Direction Générale
Par décision du 03 octobre 2008, le Conseil d'adstiation a décidé d'opter pour le cumul des famdi de
Président du Conseil d’administration et de Directg@énéral et a nommé Monsieur Pascal Duhamelte fogtction.

Le Directeur Général dispose des pouvoirs et exazag-ci dans les conditions fixées par I'article2R5 56 du Code
de commerce, par les Statuts de la Société etdeeRent Intérieur du Conseil d’administration.

Le Directeur Général est révocable a tout momenig&onseil d’administration. Si la révocation détidée sans
juste motif, elle peut donner lieu a des dommagéséts, sauf lorsque le Directeur Général estedgaht Président
du Conseil d’administration.

1.3 Les Comités préevus par le Reglement Intérieur

Le Réglement Intérieur prévoit notamment la poftgbde mettre en place un Comité d’Audit, un Camites
Rémunérations, un Comité des Nominations et deolav€nance d’Entreprise ainsi qu’'un Comité d’Inissstment.

A ce jour, aucun comité n'a été mis en place pa€dmseil d’Administration, lequel a assuré les iiss des
différents comités.

En résumé, le Réglement Intérieur prévoit que :

Ces Comités auraient un role d'étude et de préparae certaines délibérations du Conseil d’Adntraison. lls
émettraient, dans leur domaine de compétence,rdpsfitions, des recommandations et avis, seloade
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lls agiraient sous l'autorité du Conseil d’Admimatton. Ils rendraient compte au Conseil d’Admirdgbn chaque
fois que nécessaire, et en tout état de cause as motant de fois qu'il y a eu de réunions du Gérdans I'année.
Le Président du Comité concerné déciderait desitonsl dans lesquelles il rendrait compte au Cdndeises
travaux.

Les Comités seraient composés de membres du Cdisédihinistration nommés par celui-ci.
Le Comité d'Audit aurait pour mission :

- d'étudier les états financiers sociaux et conssjidénuels et intermédiaires avant leur présentatio Conseil
d’administration, ainsi que les documents finarcerant leur publication par la Société

- de revoir annuellement les états financiers soci&wonsolidés avec le Directeur Général et lesnaissaires aux
comptes, en tant que de besoin, pour s’assuredagpeésentation des états financiers aux actioesaét au
Conseil d’Administration est satisfaisante ;

— de s'assurer de la pertinence et de la permanessanégthodes comptables pour I'établissement deptesm
sociaux et consolidés et d’examiner toute propmsitie modification des normes ou méthodes compable

— de valider les choix et de faire des recommandstipaur I'élection des Commissaires aux Comptes par
I’Assemblée Générale des actionnaires ;

- de vérifier que les Commissaires aux Comptes sa@pendants (et attestent par écrit de leur indipee) et
d’'évaluer leurs compétences ;

— d’examiner les devis et honoraires des CommissaiigsComptes dans le cadre de leur mission d’audit

- d'étudier et d’émettre un avis sur toute propogitie mise en gage de titres, de constitution deté(iout octroi
d'aval ou de garantie en faveur de tiers pour dastants dépassant les pouvoirs délégués au DireGtenéral
par le Conseil d’Administration ;

—  détudier et d’émettre un avis sur toute proporitia Conseil d’Administration dans les domainesanis :

e émission de titres conférant un accés direct onentlau capital social de la Société ;

e programmes de rachat d'actions ;

« opérations de financement susceptibles d'avoimpact significatif sur la structure financiére deSociété ;
« affectation des résultats et politique de distitruties dividendes.

- de revoir avec les Commissaires aux Comptes, léieaws internes de la Société et le personneadeirection
Financiere, I'adéquation et I'efficacité des colesdfinanciers et comptables et de formuler toat®mmandation
pour I'amélioration de ces procédures de contréterne, en particulier dans les domaines ou de ellmsv
procédures ou des procédures plus complétes somiisables ;

— détudier I'organisation de la gestion des risqaesi que les programmes d'audit, les objectilfe®tésultats de
I'organisation de la gestion des risques et lepadp fournis par d'autres équipes d'audit intelungroupe ou par

des sociétés externes chargées de réaliser dés.audi

Le Comité d'Audit serait composé de trois membiesighés par le Conseil d’Administration parmi sesmbres. Le
Président du Comité serait désigné par le Cong&drdinistration.

Le Comité se réunirait au moins trois fois par Beux réunions seraient programmeées avant la peisantdes
comptes annuels et semestriels. D’'une facon géndealcalendrier des réunions serait fixé en famctie celui des
réunions du Conseil d’Administration pour permetieerendre compte dans les meilleurs délais deaureeffectués.

Le Comité des Rémunérations, des Nominations et de f@ouvernance d’Entreprise en tant queComité des

Rémunérations aurait pour mission de revoir et de faire deppsitions au Conseil d’Administration sur les qiest
suivantes :
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— montant des jetons de présence des membres duilCdiAskministration proposé lors de I'Assemblée @éale
des Actionnaires ;

— rémunération des membres du Conseil d’Administnatiies membres des Comités du Conseil d’Administrat
et des Présidents de Comités ;

- rémunération du Président du Conseil d’Adminisorati

— rémunération du Directeur Général et des Direct@gdnséraux Délégués ;

- directives relatives a la politique de rémunératierla Société ;

- politique de départ en retraite et/ou de révocatiour les mandataires sociaux ;
-  programme de gestion des talents.

En tant queComité des Nominations il aurait pour mission de revoir et de faire d@spositions au Conseil
d’Administration sur les questions suivantes :

— nomination des membres du Conseil d’Administratitun,Président du Conseil d’Administration et desniees
des Comités du Conseil d’Administration ;

— nomination et révocation du Directeur Général giréa consultation du Directeur Général, nominatin
révocation des Directeurs Généraux Délégués;

—  définition des critéres de sélection ou de rempted en cas de vacance ;

- [l'évaluation et le développement de plans de swimespour le Président du Conseil d’Administratiahy
Directeur Général et les Directeurs Généraux Déligginsi que pour les deux premiers niveaux detibrg avec
le cas échéant I'assistance d’experts extérieursssources humaines.

Enfin, en tant qu€omité chargé de la gouvernance d’entreprisal aurait pour mission :

— d'auditer la gouvernance de la Société et de peptosites améliorations nécessaires,

— de s'assurer de la bonne circulation de 'informatentre les membres du Conseil d’Administratiorsiagu’entre
le Conseil d’Administration et les dirigeants deSlaciété.

Le Comité serait composé de trois membres désiggéle Conseil d’Administration parmi ses membres.

Le Comité se réunirait au moins une fois par aselfréunirait a la demande du Président du Conhitd>résident du
Conseil d’Administration ou de deux membres du Gémi

Le Comité d’'Investissementaurait pour mission d’étudier toutes les opératiqui requiérent I'autorisation préalable
du Conseil d’administration et d’émettre un avislles-ci a I'attention du Conseil.

Par ailleurs, pour toutes les opérations qui soféirieures au seuil qui leur sont applicables nsaist supérieures a
1.000.000 € (un million d’euros), le Comité d’Intiesement émettrait un avis préalable a l'attentionDirecteur
Général et le cas échéant des Directeurs Généralgg¥Es que ceux-Ci seraient tenus de suivre.

Le Comité d’Investissement serait composé de tmoésnbres désignés par le Conseil d’Administrationmpases
membres. Le Président du Comité d’Investissementtsiesigné par le Conseil d’Administration.

Le Comité d’Investissement se réunirait aussi souggie I'intérét social de la Société le requerrBitune facon
générale, le calendrier des réunions serait fixdoeation de celui des réunions du Conseil d’Adstirdtion pour
permettre au Conseil d’étre en possession de ltwviSomité d’Investissement avant de se pronongeles opérations
soumises a son approbation.
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1.4 Modalités particulieres relatives a la particigtion des actionnaires aux assemblées
générales

Les Statuts de la Société prévoient qu’un droiate double est attribué a toutes les actions natinies et entierement
libérées, inscrites au nom du méme titulaire degeisx ans au moins.

Les Statuts de la Société prévoient également @uteattionnaire pourra également, si le Conseitidifistration le
décide au moment de la convocation de I’Assemiplgdiciper et voter aux Assemblées par visiocomiggeou par tout
moyen de télécommunication y compris Internet p#ane son identification dans les conditions etvant les
modalités fixées par les dispositions |égales gnedir.

1.5 Principales dispositions du Réglement Intérieur

Le Réglement Intérieur contient les titres suivadst le résumé a été produit plus en avant enuceancerne le
fonctionnement du Conseil d’Administration et défdents comités :

1. Réunions du Conseil d’Administration

2. Réunions par visioconférence ou de télécommtiaita

3. Pouvoirs du Conseil d’Administration

4. Création, rbles et attributions des comités dos@il d’Administration
4.1.Création de Comités — Dispositions communes
4.2. Le Comité d’Audit
4.3. Le Comité des Rémunérations, des Nominatibde & Gouvernance d’Entreprise
4.4. Le Comité d'Investissement

5. Déontologie

6. Modification du Réglement

7. Conflit

1.6 Rémunérations et avantages de toute nature acdés aux mandataires sociaux

Les membres actuels du Conseil d’Administratiomb’percu aucune rémunération de la part de la ®oaié titre de
leur fonction pour I'exercice 2010 ni de la socigtg la contrble et/ou des sociétés qu’elle contrél

La Société n'a provisionné aucune somme aux fingetsements de pensions, de retraites ou d’autiastages au
profit des mandataires sociaux.

1.7 Périmetre concerné par le rapport

Pour I'exercice 2010, la Société et les sociétasprses dans le périmétre de consolidation sont :
- CPD Management ;

- CPD Informatique ;

- SNC du Centre Commercial de Lescar.

Les sociétés CPD Management et CPD Irdtigue ont été dissoutes par anticipation par déctise l'associé
unique en date du 29 janvier 2010 avec un détgpbsition qui a pris fin au 28 février 2010.
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2. Le dispositif général du contrdle interne

2.1 Introduction

Le Groupe a pour vocation a étre I'un des véhicdieanétier immobilier du Groupe Carrefour : les gédures de
contréle interne propres au Groupe Carrefour, notant celles de la Direction Carrefour Property @mtrouvent a
s’appliquer aux activités des sociétés du GroupeDirection Carrefour Property Groupe est la dioecopérationnelle
exercant son activité dans le domaine de I'immebitiommercial et qui constitue un centre de peafisein du Groupe
Carrefour.

Sur I'année 2010, le Groupe Carrefour a décidéedéorcer son dispositif de contrble interne et dstign des risques
pour améliorer la maitrise de ses activités en miephuisieurs projets majeurs, tant organisationgelspérationnels
notamment :

- laformalisation et I'actualisation de régles daediionnement par la mise en place des « Réglesp@ray
- la réalisation d’'une démarche d’'évaluation degués;

- l'enrichissement et la mise a jour du questionndiagitoévaluation comptable et financier ;

- ladiffusion d’'un Code de conduite professionnelle

- -la mise en place de Comités éthiques

Le Groupe Carrefour s’appuie sur le Cadre de Réfé&reecommandé par 'AMF le 23 janvier 2007 et enjsur le 14
juin 2010 exception faite des activités de finaneetrgui sont soumises a la réglementation baneaifsnanciére et
pour lesquelles le cadre de contrle interne dat défini par le réglement n°97-02.

Tel que défini au sein du Groupe Carrefour, le @detinterne est un dispositif défini et mis en ceusous la
responsabilité de la Société.

Il comprend un ensemble de moyens, de comporten@aisrocédures et d’actions adaptés aux cara@éas propres
de chaque société qui:

« Contribue a la maitrise de ses activités, a I'effie® des ses opérations et a I'utilisation effitéede ses ressources ;
 Doit lui permettre de prendre en compte de mara@opriée les risques significatifs, qu’ils soiepgrationnels,
financiers ou de conformité ;

Le dispositif vise plus particulierement a assurer

a) La conformité aux lois et reglements ;

b) L'application des instructions et des orientasidixées par la Direction Générale ;

¢) Le bon fonctionnement des processus internela ®ociété, notamment ceux concourant a la saudegde ses
actifs ;

d) La fiabilité des informations financiéres.

Les dispositifs de gestion des risques et de clentriierne aussi bien congus et aussi bien ap@iguéent-ils, ne
peuvent fournir une garantie absolue quant a lisedimn des objectifs du Groupe.

La probabilité d'atteindre ces objectifs ne rel@eas de la seule volonté du Groupe. Il existe eatafés limites
inhérentes a tout systéme et processus. Ces limettent de nombreux facteurs, notamment destituzbes du monde
extérieur, de I'exercice de la faculté de jugemmnde dysfonctionnements pouvant survenir en raiodéfaillances
techniques ou humaines ou de simples erreurs.

Le choix de traitement d’un risque s’effectue natant en arbitrant entre les opportunités a saise eolt des mesures
de traitement du risque, prenant en compte ledessgbossibles sur I'occurrence et/ou les consémpsedu risque, ceci
afin de ne pas entreprendre des actions inutilesmiteuses.
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2.2 La Direction Carrefour Property Groupe, un opé&ateur métier, centre de profits au sein
du Groupe Carrefour

La direction opérationnelle Carrefour Property Grdwavec une spécificité métier forte est un opérateétier au sein du
Groupe Carrefour.

Le Directeur Exécutif Carrefour Property Groupe:est

- responsable du développement et de la rentabégéactivités placées sous sa ligne hiérarchigaetd,
- dispose des ressources et des moyens nécesshbinesrcice de cette responsabilité.

La Direction Carrefour Property Groupe est dirigésr une équipe de direction qui comprend des resibes
opérationnels et des responsables fonctionnelsséices a I'exercice de I'activité.

2.3 Environnement de contrble interne

2.3.1. Organisation du Groupe

Le Groupe n’employant pas de salarié, il s'appuiels personnel et les compétences du Groupe ©arrefe par la
mise en place de contrats de prestations de serwicdamment avec d'autres sociétés faisant pdetia Direction
Carrefour Property Groupe aussi bien dans le cdéseactivités de gestion des actifs que de lagresticative. Les
fonctions administratives, financiéres et juridiguee sont pas centralisées au sein de la Dire@#refour Property
Groupe. Des contrats de prestations de services IpsuUonctions supports sont en places avec @awpciétés du
Groupe Carrefour.

2.3.2 Responsabilités et pouvoirs clairement défimi

Les cadres de la Direction Carrefour Property Geoaous les niveaux exercent leurs responsabilaés les limites
de leurs fonctions préalablement définies. Chagspansable est juge de ce qu'il doit faire powiradire les objectifs
convenus en s’adaptant aux circonstances. La dibd@hitiative que suppose cette conception deelsponsabilité

requiert I'observation de régles de limitationspaeivoirs, notamment celles concernant les engagsmesia-vis des
tiers.

Le Groupe privilégie la ligne hiérarchique opématielle qui est pleinement responsable du développenentable et
maitrisé de la Direction Carrefour Property Groupe.plus, la ligne hiérarchique opérationnelleraattre d’ceuvre des
interventions des lignes fonctionnelles.

Les employés et leur encadrement de la Directiome@aur Property Groupe disposent, respectivenamgléfinitions

de taches et de fonctions et de listes de pointod#bdle permettant de maintenir un degré d'exigezompatible avec
les engagements pris.

Le Président Directeur Général qui assure la dmecte la Société peut conférer toute délégatiopaleroirs et de
responsabilités.

Des pouvoirs spéciaux peuvent également étre dedrpgur la gestion d’opérations spécifiques.

2.3.3 Ressources humaines

Le Groupe n'a pas de salarié au 31 décembre 2010.

2.3.4 Systemes d’information

Depuis I'acquisition de la Société, le Groupe ates autant que de besoin aux systémes d’informadiax procédures
et outils du Groupe Carrefour.

Les systemes d’information s’articulent notammairtbar de I'application de gestion locative et imrntiébe Altaix et

d’'autres applications développées au sein de lacBim Carrefour Property Groupe afin de répondne laesoins
d’analyse et de reporting des différents métier&caupe.
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2.3.5 Procédure, mode opératoire et outils mis a Hisposition de la Direction Carrefour
Property Groupe

2.3.5.1 Les Valeurs du Groupe Carrefour applicablé la Direction Carrefour Property Groupe

Afin de développer une culture commune, le Groupgrédour a défini sa Raison d’Etre, exprimée awers de 3
Valeurs « Engagés, positifs et attentionnés »eet@Convictions. Ces éléments sont décrits da@iide des valeurs
du Groupe, remis aux salariés a I'occasion dedeursauche et expliqués lors de formations spécifigue ce theme.

2.3.5.2 Les regles du Groupe Carrefour applicable & Direction Carrefour Property Groupe

La Direction Générale du Groupe Carrefour a soéhaatéfinir les régles de fonctionnement qui régisse Groupe
Carrefour et les formaliser afin :

- D’assurer la bonne gouvernance du Groupe Carrefour,
- De donner confiance dans I'entreprise,
- De permettre une gestion efficace des activités.

Ce référentiel des régles Groupe est composé dec®®es incontournables relatives a I'organisagbau contrdle des
activités. Une partie de ces régles s'imposentRifdaction Carrefour Property Groupe en tant quiepgur métier qui
avait I'obligation de les metttre en ceuvre a pakirseptembre 2010.

L’application du référentiel des régles est deelsponsabilité de la Direction Carrefour Propertpupe pour les regles
qui s’appliquent a elle en tant qu'opérateur métier

Le Directeur Audit & Risk Management du Groupe s&ssurée de la mise en place du référentiel audseGroupe et
de I'appropriation des regles par tous les opénatts.

Les Seniors Directeurs de I'ensemble de la DirecBarrefour Property Groupe ont signé une lettemgagement quant
a leurs respects.

2.3.5.3 Code de conduite professionnelle

La Direction Générale du Groupe Carrefour a déaééformaliser et de porter a la connaissance de tes
collaborateurs son Code de Conduite Professionnelle

Composé de 10 principes fondamentaux, ce codeitédtalohdre de référence dans lequel les collabaratdu Groupe
Carrefour doivent exercer leurs activités en ayamir priorité le respect de I'éthique et de la légall décrit les
comportements attendus de chaque collaboratetertesprise, quel que soit le lieu ou I'entité diravaille.

Garants du déploiement et de la bonne applicatiol€dde de Conduite Professionnelle au sein de éamgtre, la
Direction Carrefour Property Groupe a été inforrméeesponsabilisée dans le cadre d'un courrier idecEur Général
du Groupe Carrefour en juillet 2010.

Aprés I'envoi du kit de communication a la Directi€arrefour Property Groupe en octobre 2010, |doigmpent du
Code de Conduite Professionnelle a été engagé,|elaespect des processus éventuels d’informatiole €onsultation
des partenaires sociaux et des instances reprégestdu personnel.

La Direction Carrefour Property Groupe a déja tialduCode de Conduite Professionnelle et débuthffasion aupres
de I'ensemble des collaborateurs par les ligneattRiques.

Cette démarche se poursuivra en 2011 avec le @émoit d’'un e-learning destiné a former I'ensemlgs cadres du

Groupe.

Pour faciliter I'appropriation des principes parisemble des collaborateurs, un kit de déploiesenat également mis a
disposition des managers pour qu'ils puissent égdraavec leurs équipes sur des problématiques émiscproches de
leur quotidien.
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2.3.5.4 Pratiques

Des bases documentaires contenant des procédumesdes opératoires pour tous les métiers et sotismndiés a
'immobilier en France, ont été identifiés et sentcours de rédaction et de validation . Ces bsm®st disponibles sur
les différents sites Intranet au sein du Group®esultables aupres des responsables de chaqee. méti

2.4 Dispositif de gestion des risques
Définition
Le Groupe retient la définition suivante de la gestles risques telle que défini au sein du GraCgeefour:

Dans un environnement incertain et en évolutioma@ente, une gestion volontariste des risquesnesSiément
essentiel de développement durable de 'activité.

La gestion des risques est un chantier commumadible des collaborateurs du Groupe. Elle vigeeggéobale et doit
couvrir I'ensemble des activités, processus efsadé la Direction Carrefour Property Groupe.

La gestion des risques est un dispositif dynamagiia Direction Carrefour Property Groupe, définings en ceuvre
sous sa responsabilité.

La Gestion des risques comprend un ensemble denspoge comportements, de procédures et d’acticaystésl aux
caractéristiques de la Direction Carrefour Prop&ityupe qui permet aux dirigeants de maintenirifggies a un niveau
acceptable pour la Direction.

Le risque représente la possibilité qu'un événersentienne et dont les conséquences seraient sildes’affecter
les personnes, les actifs, I'environnement, lesdiifs de la Direction Carrefour Property Groupsatéputation.

La gestion des risques est un levier de managetedat Direction Carrefour Property Groupe qui ciie a :
a) Créer et préserver la valeur, les actifs e¢fmutation du Groupe ;

b) Sécuriser la prise de décision et les proceds@roupe pour favoriser I'atteinte des objectifs ;

c) Favoriser la cohérence des actions avec lesngatki Groupe ;

d) Mobiliser les collaborateurs du Groupe autoumné’ vision commune des principaux risques

2.4.1 Cadre organisationnel

Une vision partagée des enjeux et une coordinaiimale sont des éléments fondamentaux d’'uneagedts risques
efficace dans un environnement complexe.

La gestion des risques est ainsi adaptée a lawgteudécentralisée du Groupe.

La maitrise de I'exposition aux risques décentéslisepose sur les responsables de la Directioref@arr Property
Groupe en tant que centre de profits, au plusgessisques liés aux activités gu’ils exercentupesvisent.

Le processus d’élaboration du plan stratégiqu¢astasion de faire le point sur les principawqtiss et opportunités
externes et de mettre a jour la cartographie desies majeurs. Conformément aux regles, celleitiétie transmise a
I’Audit Interne Groupe Carrefour.

Les revues de performance mensuelles contribukendétection de I'apparition et de la survenancerdgues.

Les Directeurs métiers de la Direction Carrefoungerty Groupe dans leur réle de garant et moteuprdgres, en
coordination avec le Directeur Audit & Risk Managarh du Groupe identifient trimestriellement desgues et
proposent un plan d’action a leur ligne hiérarchiga vue de les maitriser.

Conformément au référentiel des régles Groupejrecbion Carrefour Property Groupe doit notammeattre en place
une organisation coordonnée de la prévention degigs, responsable de la sécurité de I'entreptiske ¢outes les
personnes présentes sur I'ensemble des sites. doettdination se matérialise notamment par desordgnes régulieres
entre le Directeur Audit & Risk Management du Grewg le département Risk & Compliance du Groupeafaur
pour I'amélioration permanente de la gestion detlzurité.
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Cette organisation est placée sous la respongabilit Directeur Audit & Risk Management dont les siuss, les
responsabilités et les principes d’actions sonndgpar la Direction Générale du Groupe.

Des mesures de prévention incluant un planning @iatenance des actifs est en cours de mise en géacele respect
des réglementations locales contre :

- Les incendies,

- Les intrusions,

- Les accidents des personnes (salariés, cliégits,.t),

- Les problemes de structure des actifs.

Dans ce cadre, le Directeur Audit & Risk ManagenduntGroupe s'appuie sur la Direction Risks & Coraptie du
Groupe Carrefour qui a pour mission :

- De développer une culture de gestion des risqtids I'éthique notamment dans le cadre du déveloept de cadres
de références et d’outils communs de gestion dgsies pour la Direction Carrefour Property Groupe,

- D’assurer la coordination de la gestion de crise.

2.4.2 Cartographie des risques majeurs

L’évaluation des risques est un élément clé durdtminterne car il est destiné a fournir a la Biien une vue des
évenements qui pourraient influer sur la réalisatles objectifs. La capacité a identifier, évaletegérer les risques est
souvent révélatrice de la capacité d’'une orgamisadi réagir et a s’adapter au changement. L'évaluates risques
permet donc aux organisations de reconnaitre rapdeé les effets indésirables potentiels, d’'étres ptuoactif et
prospectif et d’établir des réponses appropriéasriggues, réduisant ainsi les surprises, les colitpertes associés a
des perturbations d’affaires.

En 2010, la Direction Générale a décidé de renfsocédispositif d’évaluation des risques au nivéa@roupe pour :

- Obtenir un consensus sur une vision globale dgsuie et se concentrer sur les enjeux majeurs ;

- Organiser la transversalité et formaliser un &gggcommun et une approche homogeéne ;

- Hiérarchiser les risques er déterminer les astmoritaires ;

- Optimiser I'allocation des ressources pour lavpréion, I'assurance et les autres couverturesifigaes ;

- Définir le niveau de risque raisonnable de pdeegisque (équilibre risque /opportunités).

2.4.2.1 Identification des risques

Le processus d’évaluation des risques a été conédpar le Directeur Audit & Risk Management du Greu
La matrice des risques a été actualisée pourtenipte des évolutions de I'environnement éconoen&tu
réglementaire, des évolutions de son organisatide ses activités.
Sur la base de cette mise a jour, il a été idéntifis risques segmentés de la fagon suivante :
- En risques hexogénes, opérationnels et de BaokeQf
- Par processus majeurs de I'entreprise.
Les catégories de risques identifiés sont les at#ga:
- Risques externes ou risques liés a I'environnemeétrieur ;
- Risques de contrdle ou risques liés a la mise arepe la stratégie ;
- Risques comptables financiers ;
- Risques juridiques et contractuels ou risquesdides conditions contractuelles ou a I'applicatera loi ;

- Risques liés aux systémes d’'information ou risqésaltant d’erreurs ou dysfonctionnement du systeme
informatique ;

- Risques éthiques et d'image ou risques résultam oianquement aux regles d’éthique, de la fraud#ou
comportement ayant pour conséquence une perceptgative de I'entreprise ;

- Risque liés aux process et procédures ;
- Risques techniques incluant les risques technideelsnologiques, environnementaux et sécuritaires.
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2.4.2.2 Analyse des risques

L’'analyse des risques a reposé sur 3 criteres tdiaas :

- L'impact du risque ;

- La probabilité de survenance ;

- Le dispositif de contr6le mis en place pour réelliimpact ou la probabilité du risque.

Une analyse a été réalisée a partir d’entretiensémepar le Directeur Audit & Risk Management dwpe. Cette
analyse a permis d’identifier 15 risques majeanssdes différents pays dans lesquels opére lepBretia été présentée
et validée par le Comité Exécutif du Groupe trimieBeément dans le cadre des revues de performance.

2.4.2.3 Traitement du risque

A l'issue de ces identifications et de ces analgsssplans d’actions sont arrétés par le Direcdeudit & Risk
Management du Groupe.

24.3 Pilotage en continu du dispositif de gestiates risques

En 2011, la mise a jour de la cartographie degieis majeurs sera prise en charge par la DireG#wrefour Property
Groupe dans le cadre de la réflexion annuelleesuplans stratégiques et des revues de performramestrielles.

En outre, pour la campagne 2011, la Direction GaureProperty Groupe se verra communiquer par l@diion de
I'Audit Interne du Groupe Carrefour au cours dlutdmestre 2011, une trousse d’outils a la méthagiel d’évaluation
des risques du Groupe utilisée lors de la premiageie 2010.

Cette trousse, comprendra les éléments suivants :
- Une présentation de I'approche ;
- Une échelle de notation ;
- Une synthése avec tous les risques a réperfmida Direction Carrefour Property Groupe ;
- Un tableau de bord pour la surveillance de sepias majeurs et de ses plans d'action.

2.4.4 Gestion de crise
La Direction Risks & Compliance du Groupe Carrefeudéfini et communiqué a la Direction Carrefouoparty
Groupe des standards en matiére de gestion de(€riSeket minimum ») permettant a cette dernggamettre en place
des procédures adaptées a sa situation. Ces gt repris dans le référentiel des regles @roup
Pour assurer une diffusion adaptée et homogéndawases pratiques et outils, un site extranet adépdoyé par la
Direction Risks & Compliance et la Direction Comnuation Groupe Carrefour : « Carrefouralert ». @e sassemble
notamment les coordonnées des coordinateurs demyels crise et de communication de crise, leseBcpratiques et
fiches réflexes, les outils de prévention ainsi daemombreuses informations utiles.

La Direction Carrefour Property Groupe a égalenggaboré un Guide de premiers réflexes en cas de diffusé sur
I'Intranet de Carrefour Property.

2.5 Activités de contrdle répondant a ces risques
Les activités de contrbles visent a s’assurer deiae mise en ceuvre et du respect des procédcriemntiole interne.
2.5.1 Le processus des investissements liés a I'expansion

Les projets d'investissements sont soumis a uneépiioe de validation visant & s’assurer de leufocoité avec les
axes stratégiques et les criteres de rentabilité.
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En 2010, des améliorations ont été apportées :

- Une meilleure coordination entre la Direction @&wur Property Groupe et le Groupe Carrefour,

- La mise en place de cing comités destinés a cooet le processus d’expansion :

- Le Comité Stratégique qui a pour objectif d’étabh plan stratégique pays (Plan pluriannuel san$), la préparation
et la validation de la feuille de route pour I'aBrié¢ pour chaque métier de la Direction Carrefowperty Groupe ;

- Le Comité Développement (Super et Hyper) quioarpobjectif de définir et de mettre en ceuvre tatégie de
lobbying des opérations immobilieres du Groupe &arn. Il permet d’échanger sur tous les projetmahiliers des
propriétaires et des exploitants. Il fixe un accierne sur les conditions de projets mixtes GroDagefour et Groupe ;
- Le Comité d’Investissement Pays qui a pour oHfjecvalidation d’'un investissement inferieur 2801800 Euros ;

- Le Comité d’Investissement Fonciere (CIF) quioaipobjectif la validation d’'un investissement campentre 150 000
Euros et 5 millions Euros (Groupe Carrefour + Gejupu la validation de la partie Groupe pour urjgire5 Millions
Euros qui sera soumis en Comité d’'Investissemeotife ;

- Le Comité d'investissement Groupe (CIG) qui apabjectif la validation d’un investissement sugér a 5 Millions
Euros.

- Des critéres d’évaluation des projets plus cotsple

- Un renforcement de la fiabilité des projectionsraoyen de régles de réévaluation des projetsustedievue de la
performance trimestrielle dés le premier trimestrwant la livraison des projets.

2.5.2 Le Comité Ethique

Dans le cadre du déploiement du Code de condudfegsionnelle du Groupe Carrefour, un Comité Ethige la
Direction Carrefour Property Groupe a été consyitoiér garantir le respect des principes Groupe.

Ce comité rend compte au Comité Ethique Groupe tqada diffusion, a la compréhension et au respectode de
conduite professionnelle.

Le Comités Ethique de la Direction Carrefour Prop&roupe est l'instance locale du controle et @gplication des
principes de conduite professionnelle. Son fonctnent et sa composition sont définis dans la etdiftusée par le
Comité Ethique Groupe Carrefour.

Le Comité Ethique de la Direction Carrefour PropdBroupe est composé de 4 membres nommés par datioin
Carrefour Property Groupe :

- Le Directeur des Ressources Humaines qui asaymesidence ;

- Le Directeur Développement International quuas®galement le secrétariat ;

- Le Directeur France;

- Le Directeur Développement Espagne.

Le Comité Ethique de la Direction Carrefour Propé&toupe décline les politiques et les grandesntateons décidées
par le Comité Ethique Groupe Carrefour. Il est gbaide rendre des avis sur les questions éthiquesractivité. Il

s’appuie sur des dispositifs d'alerte permettant di¢ecter des comportements contraires au Codeodduite
professionnelle du Groupe Carrefour.

Le Comité Ethique de la Direction Carrefour PropdBroupe transmet au Comité Ethique du Groupe @anraun

rapport au moins semestriel sur I'éthique danspsimetre, reprenant notamment les démarches fisidii du code
de conduite professionnelle et de sensibilisatingagées, une synthése des alertes ou cas idenéfiéss actions
correctives menées.

Toute problématique ou alerte éthique concernargxpatrié, un cadre dirigeant ou un membre du GoExécutif de

la Direction Carrefour Property Groupe doit étrenédiatement signalé pour information au ComitédttbiGroupe qui
pourra le cas échéant demander une informatiodiééguwoncernant le traitement de I'alerte.

2.5.3 Revues de performance et reporting

Le suivi de I'activité et des projets est assunésda cadre de revues de performance mensuelles.
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Afin de permettre a chacun de prendre la mesureadeontribution chiffrée et de I'importance de ssponsabilité en
matiére de contrdle interne, le Groupe s’appuiausiprocessus unique et homogéne de fixation duif$ et d’analyse
de la performance.

Les objectifs sont fixés annuellement dans le cddrprocessus budgétaire a partir d’'un plan stigiiégpluriannuel. Ce
processus est organisé autour de la remontée adeéembudgétaires a partir des niveaux de respditésalpipropriés.

Le budget est mensualisé pour que chacun a chageaunpuisse suivre sa performance tout au longadeée. I
comprend des éléments commerciaux et financiers gime des indicateurs de performance adaptés.olits ade
'année, les investissements prévus au budget fobjet d'études de rentabilité actualisées et tbasations
spécifiques.

Un contrdle de 'unicité entre les données comgtst de gestion est réalisé lors de chaque arrété.

Le périmetre de ce reporting (entités, modes dsdalmation, pourcentage d’intérét...) est identiqueebui retenu pour
les arrétés consolidés du Groupe Carrefour. AlesGroupe utilise pour ses décisions de gestiormémes résultats
que ceux issus de sa comptabilité consolidée. C&mean chiffres sont utilisés a chaque arrété, las arétés
semestriels, pour la communication financiere.

Chaque mois les performances réalisées sont coegparé performances prévues dans le budget eted céblisées
'année précédente.

Le contrble de gestion est présent pour assistemknagers dans I'élaboration et le suivi des hisdgarticiper aux

phases de validation, proposer les plans d’aceodus nécessaires par les écarts constatés daezéution et d’'une
maniére générale étre garant de la fiabilité desbenble du processus et des données financiéres gont issues.

2.6 Pilotage et surveillance du dispositif
2.6.1 Pilotage managérial

Le pilotage du contrdle interne par le managemefifiestue en permanence et au quotidien dans lamesl I'activité
commerciale requiert une vigilance de tous lesaimst

Les revues de performance contribuent a la suaveidl réguliere du dispositif a chaque niveau deagement.

Le Directeur Exécutif et le Directeur FinancierldeDirection Carrefour Property Groupe attestentnfellement chaque
année de la qualité du contréle interne de la Borgu'ils dirigent.

2.6.2 Audit Interne

Le Groupe a créé une direction d’Audit & Risk Maeagnt composée d’'une personne, placée sous lanszgplité du
Président Directeur Général de la Société. Sesipales missions ont porté sur la rédaction deséuhares et controles
par activité, [Iidentification et I'évaluation deassques majeurs pour la Direction Carrefour Prijp&roupe et la
coordination de 'application des régles du GroQaerefour au sein de la Direction Carrefour Prop&toupe. Suite a
ces missions, des plans d’actions ont été misareplar le management.

De méme, les sociétés du Groupe font partie dungéré de travail de la Direction de I'Audit Interde groupe
Carrefour.

Mission de I’Audit Interne

L’Audit Interne participe a I'évaluation de la m@e du contrdle interne de I'ensemble des acBvifette mission est
assurée de maniere indépendante vis-a-vis du maresge

Cette évaluation porte en particulier sur les aspagvants :

La fiabilité et I'intégrité des informations finaiéces et opérationnelles ;
L'efficacité et 'efficience des opérations ;

La protection du patrimoine ;

Le respect des lois, réeglements et contrats.
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3. Eléments liés au contréle interne comptable einfancier

3.1 Principes généraux d'organisation du Contrdlenterne comptable et financier
Le contrdle interne comptable et financier viseeaisllement a assurer :

- la conformité des informations comptables publedess les regles applicables (référentiel comptalbéenational) ;
- 'application des instructions et des orientatifirées par le Groupe Carrefour ;

- la prévention et la détection des fraudes et ulggés comptables et financieres ;

- la présentation et la fiabilité de I'informatioméinciére publiée.

Les risques liés a la production de I'informati@mptable et financiére peuvent étre classés en ckgggories :

- ceux liés a la traduction comptable des opératamgantes de la Direction de Carrefour Propertyueo pour
lesquels les dispositifs de maitrise doivent étsitpnnés au plus prés des opérations décengalisé

- ceux liés a la traduction comptable d'opérationssgBes pouvant avoir un impact significatif sus leomptes du
Groupe.

Le dispositif de contrdle interne décrit dans lesagraphes suivants intégre cette approche degsisq

La Direction Carrefour Property Groupe a la respbilgé d’assurer l'identification des risques atént I'élaboration

de l'information financiére et comptable, et derhe les dispositions nécessaires pour adaptéspesitif de contréle
interne.

3.2 Processus de pilotage de I'organisation comptabet financiere

3.2.1 Organisation de la fonction financiere

Depuis début 2009, la fonction comptable est asspeg la direction financiere du Groupe Carrefdim. contrat de
prestations de services administratifs couvrantitesaines comptable, fiscal et juridique, signéesfet Société et une
entité du Groupe Carrefour sur le périmétre Fraslappuie sur des équipes centralisées au niveda Bence selon
I'organisation définie par le Groupe Carrefour.

3.2.2 Principes comptables du Groupe Carrefour apptable a la Direction Carrefour

Property Groupe

Les principes comptables du Groupe Carrefour séfinid dans un document mis & jour régulieremerdifétisé a
I'ensemble des intervenants du processus.

Les « Principes comptables IFRS appliqués au Gr@gpeefour » sont revus deux fois par an, avantété semestriel
ainsi qu’avant I'arrété annuel. lls sont définis département Consolidation du Groupe Carrefeuprésentés aux
Commissaires aux comptes pour validation.

La version la plus récente est diffusée a la Divedtinanciere Carrefour Property Groupe avant ubampnsolidation.
Les « Principes comptables IFRS appliqués au Grdgeefour » s’imposent a la Direction financiéran@four
Property Groupe auxquelles il n'est laissé aucirerté d’interprétation ou application. En cas detd, la Direction

financiére de Carrefour Property Groupe a pourriiction de solliciter le département consolidatidun Groupe
Carrefour, seul Iégitime pour interpréter ou précies points qui le nécessiteraient éventuellement
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3.2.3 Outils et modes opératoires

Le Groupe Carrefour a procédé ces dernieres armddsrmonisation des outils comptables utilisésnareau de
chaque pays dont la Direction Carrefour Propertgupe. Ceci a notamment permis de mettre en placeadele
d’'organisation avec la constitution de centres elwise partagés spécialisés (immobilisations, feginéraux, paye)
homogénéisant et documentant les procédures daufférents pays dont la Direction Carrefour Prop&roupe et
permettant une séparation adéquate des tachesad@ks opératoires sont disponibles pour les opégate

La Direction Carrefour Property Groupe met en pldes outils répondant & ses besoins spécifiquesmmlidation.

Les systemes d’information comptables et financiers soumis aux mémes exigences que I'ensemblgyd#=mes en
matiere de sécurité.

3.2.4 Processus de consolidation et principaux codtes

Le Groupe comprend 4 sociétés dans le périmetnex Beciétés ont fait I'objet d’une dissolution afgge début 2010.
Le processus de consolidation réalisé par consmiddirecte est relativement simple.

L'établissement des comptes consolidés de I'exercias le 31 décembre 2010 a été réalisé en inteenfabilité du
processus de consolidation est notamment contdléavers d’'un rapprochement des soldes comptaddeas des
comptes sociaux avec ceux repris dans la consioiidat d'une justification des retraitements deswmdidation.

S’agissant de la fiabilité de I'évaluation du paine immobilier dans le contexte de I'élaboratim I'information
comptable et financiére, celle-ci repose sur dgerises immobilieres confiées a des experts intlfgres de renom et
établies selon des méthodes reconnues.

Seuls les comptes consolidés semestriels et anfmmtlbobjet d'une publication.

Les filiales préparent leurs comptes statutaires.Directeur Financier de la Direction Carrefour gty Groupe
dispose d’'une liste de contrbles standards prépgzaédééquipe Consolidation Groupe Carrefour, &etffier sur ses
comptes consolidés.

Depuis 2010, la Direction Carrefour Property Grodspose également au travers des regles Groupef@ard'un
référentiel des contréles attendus sur les prosessotribuant a la production de I'information cdaige et financiére
et sur le processus de consolidation. Ces réglesétérétablies en prenant en compte les recommiandatontenues
dans le Cadre de référence publié et mis a jo@040 par 'AMF, adapté au contexte des risques €toupe comme
Carrefour.

3.2.5 Supervision du dispositif de contrdle intern@ar le Groupe Carrefour

La supervision du dispositif de contr6le intern&@renforcé en 2010, et s'appuie principalement su

- une démarche d’autoévaluation de I'applicatiordetla supervision des principales regles défipasle Groupe
Carrefour en matiére de contrdle interne comptabfaancier.

La supervision intégre également I'analyse des édsnicommuniqués par les Commissaires aux comptesle cadre
de leurs interventions auprés de la Direction GaareProperty Groupe.

Depuis 2010, le département Consolidation du GroGperefour se fait systématiquement communiquer lpar
directeur financier Carrefour Property Groupe lgstiseses d'intervention et lettres de recommandaté&manant des
Commissaires aux comptes. Il s’assure de la migewrre de ces recommandations.

A chaque arrété, I'Audit Interne Groupe Carrefeeoueille des lettres d’affirmation signées du Dieec Exécutif de la

Direction Carrefour Property Groupe et de son D&ec Financier certifiant que les liasses de cadatbn sont
sinceres et établies en conformité avec les prascgpmptables IFRS appliqués par le Groupe Camefou
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3.5 La maitrise de la communication financiére

3.5.1 Roéle et mission de la communication financier

La communication financiere du Groupe est assugelg Direction de la Communication Financiere droupe
Carrefour et a pour but essentiel de promouvamdge financiere du Groupe auprés de tout actioaredistant ou
potentiel, de tout acteur du marché financier lets généralement, du public.

L’objectif de la communication financiére est donmer :

« De maniére continue par l'intermédiaire d'une régté et d'une qualité du flux de I'information. I&$ sont
fondamentales pour la crédibilité du Groupe et ganantes de la fidélisation de ses actionnaires,

« En véhiculant un message cohérent et clair : lanconication doit permettre aux investisseurs d’awmie vision
exacte et précise de la valeur du Groupe et dadadité de son management a la développer. Le dedinvestisseur
doit étre éclairé,

« En respectant le principe d'égalité des actionsaifevant I'information : toute information a caexet financier et
pouvant avoir un impact sur le cours de boursead®okiété est rendue publique par une source upicgentralisée au
niveau du Groupe.

3.5.2 Organisation de la communication financiére

La communication financiére s’adresse a un pubirerdifié essentiellement composé d'investissenssitutionnels,
de particuliers et de salariés.

Dans la pratique, le message financier est élatoéroite collaboration entre la direction finameiet la direction de
la communication du Groupe Carrefour.

Il est délivré par les moyens édictés par la losggmblée Générale) et les réglements de I'AMF {patidns

périodiques, communiqués). De plus, au-dela degatilins légales, la communication financiére doupe Carrefour
dispose d’'un large éventail de supports. En fonatie I'importance de I'événement, le Groupe Carrefthoisit entre
la presse, linternet, les contacts téléphoniquiescts, des réunions individuelles ou événemerteh caractére
exceptionnel.

3.5.3 Procédure de contrble de la communication famciere

La Direction Financiére est la pourvoyeuse exckisigs informations chiffrées.

Le contrble interne du processus de communicati@ntiére porte essentiellement sur le respectidgipe d'égalité
entre les actionnaires. Tout communiqué et toutengonication significative sont élaborés d'un comrnagoord entre
le service de la communication financiere, quivelée la Direction Financiére, et la Direction deCommunication
du Groupe Carrefour. »
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16.6.2 Rapport des commissaires aux comptes surcdentrole interne

KPMG Audit ID Deloitte & Associés
Immeuble Le Palatin 185 avenue Charles de Gaulle
3 Cours du Triangle 92200 Neuilly-sur-Seine
92939 Paris La Défense cedex France
France

Carrefour Property Development S.A.

Siege social : 66 avenue Charles de Gaulle, 92200l
Capital social : €.5 312 836

Rapport des commissaires aux comptes, établi en dpgation de l'article L.225-235 du Code de
commerce, sur le rapport du président du conseil dddministration de la société Carrefour Property
Development S.A.

Exercice clos le 31 décembre 2010

Aux Actionnaires,

En notre qualité de commissaires aux comptes deodiété Carrefour Property Development S.A. et gplieation des
dispositions de l'article L.225-235 du Code de camu®, nous vous présentons notre rapport sur lgoragtabli par le
président de votre société conformément aux dispaoside l'article L.225-37 du Code de commercéteride I'exercice clos
le 31 décembre 2010.

Il appartient au président d'établir et de sounsedti’approbation du conseil d’administration uppart rendant compte des
procédures de contrble interne et de gestion dgaes mises en place au sein de la société et mtdesaautres informations
requises par larticle L.225-37 du Code de commematives notamment au dispositif en matiere devgmement
d’entreprise.

Il nous appartient :
* de vous communiquer les observations qu'appellemodre part les informations contenues dans lpardplu président,

concernant les procédures de contrble interne egedtion des risques relatives a I'élaboration vetraitement de
l'information comptable et financiere, et

» dattester que ce rapport comporte les autresnretons requises par l'article L.225-37 du Codecdmmerce, étant
précisé qu’il ne nous appartient pas de vérifisimeérité de ces autres informations.

Nous avons effectué nos travaux conformément auxe®d'exercice professionnel applicables en France
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Informations concernant les procédures de contrbileterne et de gestion des risques relatives a béleation et au
traitement de I'information comptable et financiere

Les normes d’exercice professionnel requierent laenen ceuvre de diligences destinées a apprécismdarité des

informations concernant les procédures de conindéene et de gestion des risques relatives & 0étdion et au traitement de
l'information comptable et financiere contenuessdarrapport du président. Ces diligences congist@amment a :

* prendre connaissance des procédures de contrélaentt de gestion des risques relatives a I'@éibaret au traitement
de l'information comptable et financiére sous-tendas informations présentées dans le rapportrésigent ainsi que de
la documentation existante ;

e prendre connaissance des travaux ayant permibdtélaces informations et de la documentation amntst;

* déterminer si les déficiences majeures du coniniégne relatif a I'élaboration et au traitement'sidormation comptable
et financiére que nous aurions relevées dans lee adel notre mission font I'objet d'une informateppropriée dans le
rapport du président.

Sur la base de ces travaux, nous n'‘avons pas diabiea a formuler sur les informations concernba#t procédures de
contrdle interne et de gestion des risques dedgetgorelatives a I'élaboration et au traitementidéormation comptable et

financiere contenues dans le rapport du présiderdseil d'administration, établi en applicati@s dlispositions de l'article
L.225-37 du Code de commerce.

Autres informations

Nous attestons que le rapport du président du dodiselministration comporte les autres informasorequises a l'article
L.225-37 du Code de commerce.

Paris La Défense et Neuilly-sur-Seine, le 14 markl2
Les Commissaires aux comptes

KPMG Audit ID Deloitte et Associés

Eric Ropert Frédéric Moulin

Page 66 sur 198



17.SALARIES

17.1. Nombre de salariés et répartition par fonction
Au 31 décembre 2010, le Groupe n’emploie aucurrigala
L'absence de salarié s’explique par le fait qu&teupe externalise I'ensemble des services admatifst comptables,
juridiques, fiscaux et informatiques ainsi que ésstgpn des ressources humaines auprées de soai@wdpe Carrefour.
17.2. Participations et stock-options des administrateur®t dirigeants
Néant.
17.3. Participation des salariés dans le capital de I'Enteur
Néant.
17.4. Contrats d'intéressement et de participation

Néant

18. PRINCIPAUX ACTIONNAIRES

18.1. Actionnaires majoritaires

Les sociétés CRFP 13 et CRFP 16 sont des socigpsstenant au Groupe Carrefour tel que décrit apitle 7 du
présent Document.

Répartition du capital sur trois ans :

Situation au 31 décembre 2010 Situation au 31 décembre 2009 Situation au 07 janvier 2009 (post augmentation de capital
et avant regroupement)
Capital | % Capital | Droits de vote |% Théoriques %Réels Capital % Capital |Droits de vote] % Capital % Capital Droits de vote %
CRFP 13 2488 494 94,01 545 052 200 94,03 94,04 2488 497 94,02 497 699 400 94,02 500 693 181 94,24 500 693 181 94,24
CRFP 16 145612 5,50 32 034 600 5,53 5,53 145612 5,50 29122 400 5,50 29 122 500 5,48 29 122 500 5,48
Administrateurs 3 0,00 600 0,00 0,00 0 0,00 0 0,00 4 0,00 4 0,00
Total concert 2634 109 99,51 577 087 400 99,55 99,57 2634 109 99,52 526 821 800 99,52 529 815 685 99,72 529 815 685 99,72
Auto-détention 373 0,01 74 600 0,01 0 0,00 0,00 0 0,00 0 0,00
Public 12590 0,48 2520 800 0,43 0,43 12 595 0,48 2521 600 0,48 1468113 0,28 1471817 0,28
Total 2647072 100,00 579 682 800 100,00 100,00 2646 704 100,00 529 343 400 100,00 531 283 798 100,00 531 283 798 100,00

Au 31 décembre 2010, il existe 1 869 200 actions non présentées au regroupement (code ISIN FR0004161677), dont 1 822 981 actions détenues par la Société dans le cadre d'un contrat de
liquidité et 46 219 actions (représentant 47051 droits de vote) détenues par le public, lesquelles peuvent donner droit, une fois la quotité réunie, @ un nombre maximum de 9 346 actions
regroupées, d'ici le 30 novembre 2011 au plus tard.

Au 31 décembre 2009, il existe 1 942 800 actions non présentées au regroupement (code ISIN FR0004161677), dont 1 841 991 actions détenues par la Société dans le cadre d'un contrat de
liquidité et 100 809 actions (représentant 101 576 droits de vote) détenues par le public, lesquelles peuvent donner droit, une fois la quotité réunie, a un nombre maximum de 9 714 actions
regroupées, d'ici le 30 novembre 2011 au plus tard.

18.2. Droits de vote des principaux actionnaires

Eu égard aux opérations de regroupement en cojusat’'a I'expiration d’un délai de deux ans suiviendate de début
des opérations de regroupement soit jusqu’au 3@mbye 2011 ou, si cela intervient avant I'expinatae ce délai de
deux ans, jusqu’a la date a laquelle, a la conaates de 'Emetteur, il n’existera plus d’actionsnnegroupées, toute
action non regroupée donnera droit & son titukitme voix et toute action regroupée donnera dreitn titulaire a deux
cent voix, de sorte que le nombre de voix attachéastions de 'Emetteur soit proportionnel a l@tifé du capital social
gu’'elles représentent.
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Les statuts de I'Emetteur prévoient également quitgit de vote double est attribué a toutes lemastnominatives et
entierement libérées, inscrites au nom du mémlaitéudepuis deux ans au moins (voir section 21dR.8hapitre 21 page
191).

CRFP 13 et CRFP 16 disposent, a la date du prBssntment, de droits de vote doubles soit :

- Pour CRFP 13, 2.488.465 titres en droits de duteble soit 497 693 000 voix supplémentaires earce@ux
opérations de regroupement en cours.

- Pour CRFP 16, 145 612 titres en droits de voteblipsoit 29 122 400 voix supplémentaires eu égardopérations
de regroupement en cours.

18.3. Contrdle des actionnaires significatifs de 'Emetter
Les sociétés CRFP 13 et CRFP 16 sont des sociét€salipe Carrefour. La société Carrefour, sociatghgme dont le
siege social est situé 33 Avenue Emile Zola, 92B060logne-Billancourt, immatriculée au Registre den@nerce et des
Sociétés de Nanterre sous le numéro 652 014 0&dnétes actions sont admises aux négociation suarché Euronext
Paris (Compartiment A), détient directement I'im@dgé du capital de la société CRFP 13 et détimdirectement
I'intégralité du capital de la société CRFP16.

Les risques liés au contrble de 'Emetteur par leupe Carrefour sont présentés a la section 4éhdpitre 4 « facteurs
de risques ».

L’Emetteur entend se conformer aux exigences |légailgéglementaires applicables en matiére de otions conclues

avec des sociétés actionnaires, notamment en peEsén cas échéant, de conventions autres que alegmntions
courantes.

18.4. Accord portant sur le contréle de 'Emetteur

L’Emetteur n’a connaissance d’aucun accord domnise en ceuvre pourrait entrainer un changemenod&ble de
'Emetteur.

19.OPERATIONS AVEC DES APPARENTES
Cf chapitre 20 page 71 du présent Document deenédécr
Aucune convention réglementée n'a été conclue aiast poursuivie au cours de I'exercice 2010.

Rapport spécial des Commissaires aux Comptes :

KPMG Audit ID Deloitte & Associés
Immeuble Le Palatin 185 avenue Charles de Gaulle
3 Cours du Triangle 92200 Neuilly-sur-Seine
92939 Paris La Défense cedex France
France

Carrefour Property Development
Société Anonyme

66 Avenue Charles de Gaulle
92200 Neuilly-sur-Seine

Rapport spécial des commissaires aux comptes
sur les conventions et engagements réglementés

Exercice clos le 31 décembre 2010
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Aux actionnaires,

En notre qualité de Commissaires aux comptes dee \gmciété, nous vous présentons notre rapportesur
conventions et engagements réglementeés.

Il nous appartient de vous communiquer, sur la basenformations qui nous ont été données, lexté@istiques
et les modalités essentielles des conventions gagements dont nous avons été avisés ou que nossau
découverts a l'occasion de notre mission, sansravaious prononcer sur leur utilité et leur biene® ni a
rechercher l'existence d’autres conventions etgsmgants. Il vous appartient, selon les termesatédie R. 225-
31 du code de commerce, d'apprécier l'intérét ‘gttashait a la conclusion de ces conventions gagements en
vue de leur approbation.

Par ailleurs, il nous appartient, le cas échéantjalis communiquer les informations prévues aidlarR. 225-31

du code de commerce relatives a I'exécution, auscda I'exercice écoulé, des conventions et engagtméja
approuvés par I'assemblée générale.

Nous avons mis en ceuvre les diligences que nousasatimé nécessaires au regard de la doctrinegsionnelle
de la Compagnie nationale des commissaires auxtesmglative a cette mission.

Conventions et engagements autorisés au cours dexércice écoulé

Nous vous informons qu'il ne nous a été donné digcune convention ni d'aucun engagement autaSE
cours de I'exercice écoulé a soumettre a I'appiobate 'assemblée générale en application dewsiigpns de
l'article L. 225-38 du code de commerce.

Conventions et engagements approuves au cours d'esiees antérieurs dont I'exécution s’est poursuivieu
cours de 'exercice écoulé

Nous vous informons qu'’il ne nous a été donné digcune convention ni d’aucun engagement déjaoapgs
par I'assemblée générale dont I'exécution se spoaitsuivie au cours de I'exercice écoulé.

20.INFORMATIONS FINANCIERES CONCERNANT LE PATRIMOINE, LA SITUATION
FINANCIERE ET LES RESULTATS DE L'EMETTEUR

20.1. Etats Financiers historiques de 'Emetteur

20.1.1  Etats financiers pour I'exercice clos le 31 décembr2010

20.1.1.1 Comptes consolidés au 31 décembre 2010
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Etat de la situation financiére consolidée

En k€ Motes J1-déc-10 21-déc-09
Actifs non courants a7 157 33 320
Goodwill

Immaokilisations incorporelles et corporelles

Immeukles de placements 1.9 36 097 34 073
Actifs financiers 1.10 62 570
Impdts différés actifs 1.16 498 572
Actifs courants 2751 J 742
Clients et comptes rattaches 1.1 1411 1 386
Autres créances 1.12 437 442
Trégarerig et equivalents de tré sorerie 1.13 503 1915
TOTAL ACTIES 39908 39 062

CAPITAUX PROPRES ET PASSIFS
Capitaux propres

Capital emis 1.14 5313 5 313
Frimes démission 38203 a8 203
Féserves attnibuakles aux porteurs de captaux - 27 -1 792
propres de la société mére

Fézultat de lexercice 11556 -5 472
Capitaux propres (Part du Groupe) 37400 36 252
Intéréts non contrélés

TOTAL CAPITAUX PROPRES 37 400 36 252
Fassifs non courants 514 547
Emprunts et autres dettes financiéres

Depdts et cautionnements recus 1.15 502 532
Frovisions pour risques et charges 0 15
Impdts différés passifs 1.16 13

Passifs couramnts 1394 2 263
Emprunts et autres dettes financiéres

Fournisseurs et autres crediteurs 1.15 1994 2 263
Frovisions

Fazsifs destings & étre cédés

TOTAL PASSIFS & Capitaux propres 39908 39 062
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Compte de résultat consolidé

En k€ Notes 31-déc-10 31-déc-09
Revenus locatifs bruts 1.6.1 2 268 2335
Charges sur immeubles nettes des refacturations 1.6.2 -192 -58
Loyers et charges sur foncier

Loyers nets 1.6.2 2076 2277
Charges opérationnelles 1.6.3 -263 -437
Amortissements et dépréciation des

immobilisations corporelles et incorporelles et

provisions 15

Résultat d'exploitation 1828 1841
Résultat net des cessions d'actifs

Solde net des variations de juste valeur des

Immeubles de placement 1.6.4 -488 -7 117
Produits et charges non récurrents -5

Résultat opérationnel 1335 -5 277
Résultat financier 1.6.5 7 16
Résultat avant impdts 1342 -5 260
Impbts sur le résultat 1.6.6

Imp6ts différés 1.6.6 -187 -211
Résultat net de la période 1155 -5 472
Dont résultat net — part du Groupe 1155 -5472
Dont résultat net — part des intéréts non 0 0
controlés

Le résultat net par action s’éléve a 0,44 Euros pour les actions regroupées. Le résultat net par action dilué est égal

au résultat net par action.

Etat du resultat global consolidé

En k€ Notes 31-déc-10 31-déc-09

Résultat net total 1155 -5472
Autres éléments du résultat global aprés imp6t 0 0
Résultat global total 1155 -5 472
Dont part du Groupe 1155 -5472
Dont part des intéréts non contrdlés 0 0
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Tableau de variation des capitaux propres

Capitaux propres — part du Groupe

Capital Primes  Actions ,,Autres . Intéréts
. e réserves Résultats Total non Total
social d'émission propres s o
consolidées controlés

Au 31 décembre 2008 538 0 0 -904 -1122 -1 488 0 -1 488
Produits et charges comptabilisés directement en

capitaux propres au 31 décembre 2009 0 0
Résultat de I'exercice -5472 -5472 -5472
Total des produits et charges de I'exercice 0 0 0 0 -5472 -5472 0 -5472
Augmentations de capital 4775 38 203 42 978 42 978
Réduction de capital

Affectation de résultat -1 122 1122 0 0
Effet des variations de périmétre 0 0
Autres mouvements 201 34 234 234
Au 31 décembre 2009 5313 38 203 201 -1 992 -5472 36 252 0 36 252
Produits et charges comptabilisés directement en

capitaux propres au 31 décembre 2010 0 0
Résultat de I'exercice 1155 1155 1155
Total des produits et charges de I'exercice 0 0 0 0 1155 1155 0 1155
Augmentations de capital 0 0
Réduction de capital

Affectation de résultat -5 472 5472 0 0
Effet des variations de périmétre 0 0
Autres mouvements -8 -8 -8
Au 31 décembre 2010 5313 38 203 193 -7 464 1155 37400 0 37 400
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Tableau de flux de trésorerie

31-déc-10 31-déc-09
(en milliers d'euros)
Opérations d'exploitation
Résultat Net 1155 -5 472
Dotations aux amortissements et provisions -15 15
Variation nette de la juste valeur des immeubles de placements 488 7117
Plus et moins values sur cessions d'actifs
Variation des imp6ts différés 187 211
Quote-Part des entreprises associées
Variation du besoin en fonds de roulement -320 -229
Produits et charges financiéres sans effet trésorerie
Flux nets de trésorerie des opérations d'exploitati on 1496 1643
Opérations d'investissement
Acquisitions d'immobilisations corporelles et incorporelles
Acquisitions d'immeubles de placements -2 507 -408
Acquisition d'immobilisations financiéres
Acquisitions de filiales
Variation des préts et avances consenties 8 -570
Cessions de filiales
Cessions d'immobilisations corporelles et incorporelles
Cessions d'immeubles de placements
Cessions d'immobilisations financiéres
Autres emplois 34
Flux nets de trésorerie liés aux opérations d'inves  tissement -2 499 -944
Opérations de financement
Dividendes versés
Augmentation de capital 42 978
Variation des actions propres -8 201
Nouveaux emprunts, dettes financieres et instruments de couverture
Remboursements d'emprunts, dettes financiéres et instruments de -42 889
couverture
Intéréts financiers versés
Flux nets de trésorerie liés aux opérations de fina  ncement -8 290
Activités abandonnées
Variation nette de la trésorerie -1 012 988
Trésorerie nette ouverture 1915 927
Trésorerie nette cléture 903 1915
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1 Notes annexes aux comptes consolidés annuels

1.1 Informations relatives au Groupe

Carrefour Property Development est une sociétéyanenmmatriculée en France.

1.2 Méthodes et principes comptables

1.2.1 Principes d'établissement des comptes du gimel

1.2.1.1 Déclaration de conformité

Les états financiers consolidés au 31 décembre @0tLété arrétés par le Conseil d’Administratiodée mars 2011. Les

comptesseront approuvés en assemblée générale annuetig avant le 30 juin 2011.

Les états financiers consolidés de Carrefour Ptppg2evelopment et de toutes ses filiales (le « @eow) ont été préparés
conformément aux normes internationales d’'infororafinanciére (IFRS), telles qu'approuvées paritbiEuropéenne au 31

décembre 2010 et qui sont d’application obligataieette date.

Les nouveaux textes (normes, amendements et iatatjpns) appliqués a compter de 2010 n'ont padiepact significatif
dans les comptes :

- IFRS 3 Révisée et IAS 27 amendée — Regroupemestitrelprises et consolidation et amendements IFRES BAIP
2008)

- Amendement a IAS 17 relatif aux contrats de locatio

- Amendements a IFRS 1 — Exemptions complémentageslps premiers adoptants
- IFRS 1 Révisée — Premiéere adoption des IFRS

- Amendements a IFRS 2 — Transactions intra-grouglées en trésorerie

- 1AS 39 — Instruments financiers — Eléments éligslidda couverture

- IFRIC 12 — Accords de concessions de services

- IFRIC 15 - Contrats de construction immobiliere

- IFRIC 16 — Couverture d'un investissement net &dtéger

- IFRIC 17 — Distribution d’actifs non monétaires qampriétaires

- IFRIC 18 — Transferts d’actifs par des clients

- Améliorations annuelles des IFRS
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Un certain nombre de nouvelles normes, amenderdentsrmes et interprétations seront en vigueur pexgrcice ouvert
aprés le 1 janvier 2011 et n’ont pas été appliqués pour éparation de ces états financiers consolidés dugero

Le Groupe ne prévoit pas d’adopter ces normesmani@ation et les impacts éventuels n’ont pasdétérminés.

Comptes consolidés - Base de préparation

Les états financiers sont présentés en euros asrandnillier d’euros le plus proche.
Les comptes consolidés ont été établis selon lecipe du colt historique, a I'exception notammees dnmeubles de

placement, et des valeurs mobilieres de placeréealyués a la juste valeur.

Tous les soldes et transactions intragroupes gimsiles produits, les charges et les résultatatiatgui sont compris dans la
valeur comptable d'actifs, provenant de transastioternes, sont éliminés en totalité.
Les filiales sont consolidées a compter de la datequisition, qui correspond a la date a laquell&roupe en a obtenu le

contrdle, et ce jusqu'a la date a laquelle I'exerde ce contrdle cesse.

1.2.2 Choix du modeéle de la juste valeur pour laoenptabilisation des immeubles de placement

Carrefour Property Development applique le modeléaduste valeur pour la comptabilisation de seméubles de placement
conformément a la norme IAS 40. Le modéle de léejumleur est explicité dans la note 1.2.4 "Résuie® principales

méthodes comptables”.

1.2.3 Jugements et estimations significatifs

1.2.3.1 Jugements

La Direction a fait usage de son jugement poumitédit appliquer le traitement comptable de ceesitmansactions qui ont un
impact significatif sur les montants comptabilisiésis les états financiers. En particulier, la Dicgca exercé un tel jugement

pour la classification des contrats de locatiotoeation simple ou location financement (Cf. Not2.4.4).

1.2.3.2 Recours a des estimations

Le groupe a recours a des experts indépendantsgaluer la juste valeur des immeubles de placeri@htNote 1.2.4.1).

1.2.4 Résumé des principales méthodes comptables

1.2.4.1 Immeubles de placement et immeubles en dibgpement

Ce poste regroupe les immeubles de placement répbadx critéres de la norme IAS 40, telle queitici-apres, ainsi que
les immeubles en développement. Cette derniergamagéétant composée d'une part des réserves feacit d'autre part des

constructions en développement.
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La norme IAS 40 définit un immeuble de placementho® un bien immobilier détenu par le propriétaivepar le preneur
(dans le cadre d'un contrat de location financej@nir en retirer des loyers ou pour valoriserdpital ou les deux.

Les immeubles de placement sont évalués initialé@dézur codlt, y compris les codts de transaction.

Les immeubles de placement sont ultérieurementuésah leur juste valeur, déterminée a partir ditiges de cabinets
externes au 30 juin et au 31 décembre de chaqueeathes gains ou pertes résultant des variationmste valeur des
immeubles de placement sont inclus dans le congptédiiltat de I'exercice au cours duquel ils saneeat.

Conformément a la norme 1AS40 révisée en 200&ikss en cours de construction ou d’aménagememtysousage futur en
tant guimmeuble de placement sont qualifiés d'imbles de placement.

Le Groupe évaluera I'immeuble de placement au paigu’a I'achévement de la construction ou de I'magement s'il est
dans lincapacité d'évaluer la juste valeur de getneuble en cours de construction de maniére fidble de la

comptabilisation initiale.

Dés que la juste valeur d’'un immeuble en consiucgieut étre évaluée de facon fiable et au plub dala date a laquelle
'immeuble est achevé, celui-ci est évalué a léejusleur. La variation de valeur est enregistiéeampte de résultat dans les
ajustements de juste valeur.

Conformément a la norme IAS 40, les réserves foesigont qualifiées d'immeubles de placement.

Les profits ou pertes résultant de la sortie oladeente d'immeubles de placement sont comptabilisés le compte de
résultat de I'année au cours de laquelle la sottila vente a eu lieu. Les immeubles pour lesqurelsrocessus de vente a été

engagé sont présentés sur une ligne distinctelau bi

1.2.4.2Actifs (ou groupe d’actifs) destinés a la vente

Le Groupe applique la norme IFRS 5 — Actifs nonraats détenus en vue de la vente et activités alpaeées qui requiert
une comptabilisation et une présentation spécifides actifs (ou groupe d’'actifs) détenus en vuéadente et des activités
arrétées, cédées ou en cours de cession.

Les actifs non courants, ou groupe d’actifs et a&sifis directement liés, sont considérés commendgten vue de la vente si
leur valeur comptable est recouvrée principalerpante biais d’'une vente plutét que par une utilisacontinue. Pour que tel
soit le cas, l'actif (ou le groupe d’actifs) doireé disponible en vue de sa vente immédiate eteséevdoit étre hautement
probable.

Le caractére hautement probable est notamment @@ppar l'existence d'un plan de vente de l'actifagé par le

management, et d'un programme actif pour trouvexalmeteur et finaliser le plan dans les douze GeBnir.

1.2.4.3 Regroupements d'entreprises

le Groupe applique la méthode de l'acquisitionrsédmorme IFRS 3 Révisée, Regroupements d'ergespriEn application de
cette méthode:

Le goodwill est égal a :
- Lajuste valeur de la contrepartie transférée

- Majorée du montant comptabilisé pour toute pariittgn ne donnant pas le contr6le de I'entreprispize et, si le
regroupement d’entreprises est réalisé par étdpds, juste valeur de toute participation précédemrdétenue dans

I'entreprise acquise
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- Minorée du montant net comptabilisé (généraleméafdste valeur) au titre des actifs identifiabdesjuis et des

passifs repris

Le Groupe dispose d'un délai de 12 mois, a conajeda date d'acquisition pour finaliser la comgdtsaiion du regroupement

d'entreprises considéré.

En l'absence de dispositions spécifiques danddeerdtiel IFRS, les regroupements d'entreprisa= @mttités sous contrdle
commun sont comptabilisés a la valeur comptablie date de la transaction, dés lors qu'il s'agitel'opération de

restructuration interne au Groupe.
1.2.4.4 Contrats de location

Dans le cadre de son activité, le groupe utiliseatgifs mis a sa disposition ou met des actifs@ogition en vertu de contrats
de location.

Ces contrats de location font I'objet d'une anabiseegard des situations décrites et des indicafeurnis dans la norme
IAS17 afin de déterminer s'il s'agit de contratdadation simple ou de contrats de location-finanent.

Les contrats de location-financement sont des atmtqui transférent la quasi-totalité des risquesvantages de l'actif
considéré au preneur. Tous les contrats de locatignne correspondent pas a la définition d'un reantle location-

financement sont classés en tant que contratscdéda simple.
1.2.4.4.1 Contrats de location impliquant le Groupe en qutélde bailleur

Les contrats de location aux termes desquels leferoe transfére pas la quasi-totalité des risguasantages inhérents a la
propriété de l'actif, sont classés comme des cantiealocation simple. Les loyers conditionnelst smmptabilisés en produits

sur la période au cours de laquelle ils sont acquis
1.2.4.4.2 Contrats de location impliquant le Groupe en quélde preneur

Les contrats de location financement, qui transfee Groupe la quasi-totalité des risques et agmst inhérents a la
propriété de l'actif loué, sont comptabilisés darbau début de la période de location a la juatew du bien loué ou, si celle-
ci est inférieure, a la valeur actualisée des pamsiminimaux au titre de la location. Les paiemeunttitre de la location sont
ventilés entre la charge financiére et I'amortissgnde la dette de maniére a obtenir un taux déhfgriodique constant sur
le solde restant di au passif. Les charges finegg&ont enregistrées directement au compte ditatésu

Les paiements au titre des contrats de locatioplsisont comptabilisés en charges sur une basarkngisqu'a I'échéance du

contrat.

1.2.4.5 Baux a construction

Sur la base de l'analyse des contrats et des nd8ek7 et IAS 40, un bail a construction peut &ualifié, soit de contrat de
location simple, soit de contrat de location finement, la position retenue étant déterminée copématontrat en fonction des
risques et avantages conserves.

Les baux a constructions signés par le groupecamptabilisés en contrat de location simple sald §iroupe dispose d'une
option d'achat et que les autres critéres perntaltates classer en location financement sont risrpans le cas ou les baux
a construction sont qualifiés de contrats de locatisimple, les redevances payées apparaissertiagges au compte de

résultat.
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Les immobilisations construites sur les terrainis pr bail sont comptabilisées selon les principemptables relatifs aux

Immobilisations corporelles (IAS 16) ou aux immeashtle placements (IAS 40).

1.2.4.6Trésorerie et équivalents de trésorerie

La trésorerie et les équivalents de trésorerie talilsés au bilan comprennent la trésorerie embenla caisse et les dépobts

a court terme ayant une durée initiale inférieur&gale a 3 mois.

Pour les besoins du tableau des flux de trésooemesolidés, la trésorerie et les équivalents deotetie comprennent la

trésorerie et les équivalents de trésorerie tedsdgfinis ci-dessus, nets des concours bancaitgarts.

1.2.4.7Emprunts

Tous les emprunts sont initialement enregistrésjadte valeur, diminuée des colts de transactientdment imputables.
Postérieurement a la comptabilisation initiale,desprunts portant intéréts sont évalués au colttagoutilisant la méthode

du taux d'intérét effectif. Les profits et pertestsenregistrés en résultat lorsque les dettesaspatties.

1.2.4.8Provisions

Conformément a la norme IAS 37 "Provisions, paséifentuels et actifs éventuels", les provisionst smmptabilisées
lorsqu'a la date de cléture, le Groupe a une dfidigactuelle, juridique ou implicite qui résultiid fait générateur passé dont
le montant peut étre estimé de maniére fiable at dcest probable qu'une sortie de ressourcesseptative d'avantages
économiques sera nécessaire pour éteindre I'abligafette obligation peut étre d'ordre Iégal, eégtntaire ou contractuel.
Ces provisions sont estimées selon leur natureepant compte des hypothéses les plus probablesmbesants sont

actualisés lorsque I'effet du passage du tempsgrsficatif.

1.2.4.9Distinction courant et non courant

A l'exception des impdts différés qui sont classésctifs et passifs non courants, les actifs ssifsasont classés en courant
lorsque leur recouvrabilité ou leur paiement esvprau plus tard 12 mois aprés la date de cléterkegercice. Dans le cas

contraire, ils sont classés en non courant.

1.2.4.10Reconnaissance des revenus

1.2.4.10.1 Loyers nets

Les loyers nets comprennent:

« les revenus locatifs bruts, retraités des chasgesmmeubles nettes, les charges de loyers @tsnile location preneur) et
charges sur foncier,

* les recettes diverses.

Les revenus locatifs bruts comprennent les loyaectufés par le groupe a ses locataires ainsi guévientuels droits d'entrée

payés par les locataires lors de la conclusionadu b
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Les charges sur immeubles figurent nettes destuefdimns aux locataires et ne comprennent quesiesmmes restant a la

charge du propriétaire. Les charges sur immeutddesicomprennent également le colt des impayés.

1.2.4.10.2 Indemnités d'éviction

L'indemnité d'éviction versée au locataire sortantvue d'une relocation, dans le cadre d'un dépelopnt ou d'une

restructuration majeure du site, est capitaliséle, montant de I'indemnité rentre dans le prixelgéent de I'opération.

Si I'indemnité d'éviction a pour seul but d'obtamir meilleur loyer avec un autre tiers, l'indemmitviction reste en charge,

comptabilisée en charges sur immeubles nettes.

1.2.4.10.3 Vente d'actifs

Le produit de la vente est comptabilisé lorsqueriegues et avantages significatifs inhérents prégoriété des biens sont

transférés a l'acquéreur.

1.2.4.10.4 Produits d'intéréts

Les produits sont comptabilisés a hauteur desétgé@ourus (en utilisant la méthode du taux d@ttéffectif, soit le taux qui
actualise exactement les flux de trésorerie fusursla durée de vie prévue de l'instrument finande& maniére a obtenir la

valeur comptable nette de l'actif financier).

1.2.4.10.5 Dividendes

Les produits sont comptabilisés lorsque le Growgter droit de percevoir le paiement.

1.2.4.11lmpots

1.2.4.11.1 Imp0ots exigibles

Les actifs et les passifs d'impdts exigibles aw fite I'exercice et des exercices précédents sahiés au montant que l'on
s'attend a recouvrer ou a payer auprés des adratiuss fiscales. Les taux d'impbts et les régissafes appliqués pour
déterminer ces montants, sont ceux qui ont ététadau quasi adoptés a la date de cléture.

Les impbts exigibles relatifs a des éléments cohilgés directement en capitaux propres sont cobilfgé@s en capitaux

propres et non au compte de résultat.

1.2.4.11.2 Impots difféerés

Les imp6ts différés sont comptabilisés, en utilisen méthode bilancielle du report variable, pooutés les différences
temporelles existant a la date de cl6ture entbase fiscale des actifs et passifs et leur valenmptable au bilan.

Des actifs d'imp6ts différés sont comptabilisésrpmutes les différences temporelles déductiblés;rédits d'impdt non
utilisés, dans la mesure ou il est probable quéméfice imposable sera disponible, sur lequel ifdrehces temporelles

déductibles, et crédits d'impdt non utilisés pont&re imputés.
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1.3 Evolution du périmétre de consolidation

L'année 2010 est marquée par la dissolution degtescCPD Management et CPD Informatique en dat29danvier 2010.

La Transmission Universelle de Patrimoine s’estatfée au profit de Carrefour Property Development.

Les comptes consolidés au 31 décembre 2010 intdggrsemble des sociétés suivantes :

% de
Méthode de % de Méthode de | contrble et
consolidation| contréle et |consolidation| d’intéréts
au 31 d’intéréts au au 31 au 31
décembre | 31 décembrel décembre décembre
Sociétés Pays 2010 2010 2009 2009
Carrefour Property
Development France Société-mere Société-mer¢
CPD Management France IG 100%
CPD Informatique France IG 100%
SNC Pau Lescar France G 100% [€] 100%
IG : Intégration globale.

1.4 Information sectorielle

Le groupe assure la gestion immobiliére des centrasnerciaux, dont il tire I'essentiel de ses rergen

Le Groupe applique la norme IFRS &ecteurs opérationneladoptée par I'Union européenne et applicable exexcices
ouverts a compter dd"janvier 2009.

Seule la zone "France" est concernée. L'informat@uiorielle pour la zone France est donc disperghllecture directe dans

les états financiers de ce document pour les deerciees présentés.
1.5 Evénements marquants au cours de I'exercice 2D1
La société a fait I'acquisition d’un terrain a Ma@awille (14) pour un montant HT de 1 650 K€ HT hivess d’acte. L'objectif

de cette acquisition est la réalisation d’un paacti/ités commerciales d’environ 40 000 m2 de acek locatives dont
I'ouverture est prévue a I’horizon 2013.
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Le tableau ci-aprés présente la répartition dutabet des droits de vote de Carrefour Propertyelpment au 31 décembre

2010:

Actions non regroupées ligne ISIN FR0004161677

Droits de
Capital % Capital vote % Théoriques %Réels
Auto-détention | 1822 981 97,53 1822 981 97,29 0,00
Public 46 219 2,47 47051 2,71 100,00
Total actions nom
regroupées 1869 200| 100,000000 1870 032 100,00000 100,00000
Actions regroupées ligne ISIN FR0010828137
Droits de
Capital % Capital vote % Théoriques %Réels

CRFP 13 2 488 494 94,01 545 052 200 94,03 94,04
CRFP 16 145 612 5,50 32 034 60( 5,53 5,53
Administrateurs 3 0,00 600 0,00 0,00
Total concert 2634 109 99,51 577 087 400 99,55 99,57
Auto-détention 373 0,01 74 600 0,01 0,00
Public 12 590 0,48 2 520 800 0,43 0,43
Total actions
créées 2647 072| 100,000000 579682800 100,00000 10000000

1.6 Produits et charges

1.6.1 Revenus locatifs bruts

Les revenus locatifs proviennent de la location ldlesas immobiliers par le Groupe a ses locatalres.charges refacturées

aux locataires ne sont pas intégrées dans lesusvecatifs bruts mais sont présentées en moinshdgges sur immeubles.

Le montant des revenus locatifs bruts s’éleve B®2KE au 31 décembre 2010.

lls se répartissent

en:

- 73 K€ pour le magasin de Forges les Eaux

- 2096 K€ pour le centre commercial de la SNC Lescar

- 99 K€ pour le terrain de Mondeville

1.6.2 Charges sur immeubles nettes des refacturations

Les charges sur immeubles regroupent les fraisifseefal'exploitation courante des immeubles, lesugances et les impots et

taxes.
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En k€ 31/12/2010 31/12/2009

Charges locatives -661 -560
Assurances 0 0
Impots et taxes -81 -66
Total charges sur immeubles -742 -626
Refacturations 549 568
Total -192 -58

Les loyers nets des charges de refacturation €étév2 076 K€ et reflétent I'activité de Forges BEaux et de la SNC Lescar.

1.6.3 Charges opérationnelles

En k€ 31/12/2010 31/12/2009
Frais de personnel

Locations immobiliéres

Honoraires -209 -245
Taxes -8 -75
Autres charges opérationnelles -47 -116
Total -263 -437

1.6.4 Solde net des variations de juste valeur des immigles de placement

En k€ 31/12/2010 31/12/2009

Variation positive de la juste valeur 32 79
Variation négative de la juste valeur -520 -7 196
Total -488 -7117

Le solde net des variations de juste valeur deseinfiles de placement est négatif, la perte de vale#ukes immeubles de

placement s’éléve a 488 milliers d’Euros.

Il s’explique par un gain de juste valeur du siéeFarges les Eaux pour 32 K€ et une perte de yadéar de la SNC Lescar

pour 520 K€

1.6.5 Reésultat financier

En k€ 31/12/2010 31/12/2009

Charges d'intéréts 0 -6
Autres charges et produits financiers 7 23
Total 7 16
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1.6.6 Impots sur les résultats et impots différés

En k€ 31/12/2010 31/12/2009

Imp6ts sur les résultats 0 0
Impbts différés -187 -211
Total -187 -211

Aucun imp6t sur les sociétés n'est di par les sésidu groupe Carrefour Property Development ael dié I'exercice 2010.

Le montant du déficit fiscal utilisé est de 462 K€.

En k€ 31/12/2010
Résultat courant avant imp6ts 1342
Taux normatif (%) 34,43%
Imp6t théorique -462
Effet impdts sur différences permanentes -94
Effet variation du taux d'imposition sur report variable

IDA sur déficits non reconnus 160
Autres 209
Total Impobts -187
Taux effectif d'impbts 13,9%

Les imp0ts différés constatés en 2010 sont liésditBrences temporaires liées aux frais d’acquisitie la SNC Pau Lescar

et des variations de juste valeur du site de FdrgesEaux.

1.7 Reésultats par action

Le capital social s'éléve a 5 312 836 € et est cadple 2 647 072 actions regroupées et 1 869 2dB:maon regroupées.

1.7.1 Bénéfice net par action 2010

Résultat net par action (regroupées)
31/12/2010

Résultat net part du groupe (en k€) 1155
Nombre d'actions moyen pondéré 2 646 804
Résultat, part du groupe, par action (en euros) 0,44

Le bénéfice net par action a été calculé pour geride des classes d'actions (regroupées et noougées). La part des

actions regroupées n’est pas pertinente car tiBke fpar rapport au nombre total d’actions (0,01862a neutralisation des

actions propres). Les actions non regroupées amtfen effet des droits 200 fois inférieurs auxoastregroupées.

1.7.2 Bénéfice net par action 2009

Résultat net par action (regroupées)

31/12/2009

Résultat net part du groupe (en k€) -5471
Nombre d'actions moyen pondéré 2593 726
Résultat, part du groupe, par action (en euros) -2,11
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1.8 Dividendes payés et proposes
La société n'a pas distribué de dividendes et n&age pas d’en distribuer.

1.9 Immeubles de placement et immeubles en dévghement

Le tableau de passage des immeubles de placemiemnetbles en développement au 31 décembre 20ffEsente comme

suit :

En k€ 31/12/2010 | 31/12/2009
Ouverture 34 078 40 787

Acquisitions / créations / apports 2 507 408

Diminutions par cessions / mise hors service

Variation de périmétre / Fusion

Autres mvts/ Reclass.

Variation de juste valeur (488) (7 117)
Cloture 36 097 34 078

Un bien immobilier se définit comme un actif détgraur en retirer des loyers ou valoriser le captalles deux. Tous les
actifs immobiliers du Groupe Carrefour Property Blepment sont comptabilisés en immeubles de placeme

Selon la méthode préférentielle proposée par IASe$dimmeubles de placement sont évalués a lste yaleur.

La juste valeur des immeubles de placement et irbfasien développement retenue au 31 décembre 20t@terminée sur

la base d'évaluations réalisées par des expedpéndants (CB Richard Ellis et BNP Paribas ReatBsqui valorisent le

patrimoine immobilier du Groupe a chaque arrétéatesptes et ce, conformément au principe de latelir I'expertise en

évaluation immobiliére.

L'évaluation fournie par ces expertises correspiial valeur vénale nette, aprés application d'Westd correspondant aux
frais et droits de mutation. Ces droits s'élevebi8% dans le cas d'un bien immobilier soumiséginme fiscal de TVA, ou a

6,2% dans le cas d'un ensemble immobilier soumitieiament ou en totalité aux droits d'enregisteamn

Les experts ont valorisé les immeubles de places&ah deux méthodes :

- la méthode par capitalisation des revenus (d&ateon des revenus nets de charges). Le taweddement est fixé par
I'expert en fonction des différents paramétres @lamment la surface de vente, I'emplacement etuldité du site, la

concurrence...

- la méthode de comparaison (transactions portardes biens comparables).

Compte tenu de la nature des actifs, cette deuxieéibode a principalement été utilisée a titreed®upement.

Pour les actifs dont la propriété est détenue denfaemporaire (bail a construction, bail emphytgda,...), il a été établi une
valorisation par la méthode d'actualisation deg 8lur la durée restant a courir du contrat en mreea compte un taux
d'actualisation correspondant au co(t moyen duaapautres sociétés foncieres francaises detsignificative.

Le compte de résultat enregistre sur I'exerciceat@ation de valeur de chague immeuble de placen®mésultat de cession
d'un immeuble de placement est calculé par rappdat derniére juste valeur enregistrée au bilaridrire de I'exercice

précédent.
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Les immeubles de placement détenus par le Group&®nalorisés selon ces principes :

- La galerie marchande de Pau Lescar a été vala@iséetualisant les flux sur la durée du bail a tanson restant a
courir avec un taux d'actualisation de 8% et unpotiyése d’'indexation des loyers de 2%. A la fin'drercice
2010, la galerie marchande détient un lot vacar&0flem? (ce lot est en cours de recommercialisgtitrpar rapport
a fin 2009 les experts ont revu a la baisse lenpielede réversion favorable. Ces deux élémentficqaient la perte de
valeur par rapport a I'exercice 2009. Une baisseladlgers variables a été enregistrée, ces den@présentent moins
de 3% des loyers de la galerie a la fin de I'exer&@010.

- La coque du magasin de Forges les Eaux est évakléa la méthode de capitalisation de loyer, umggrks
progression de la valeur a fin 2010 expliquée pataux de rendement de 8,75% abaissé de 25 pariask par les
experts.

- Les colts d'études sur des nouveaux projets sanp@bilisés a leur colt historique. 1 326 K€ ost@mptabilisés
a ce titre.

- L'acquisition du terrain de Mondeville a été contpliaée au prix d'achat de 1 650 K€£.

Le solde net des variations de juste valeur deseiniiles de placement est négatif, la perte de val@#ukes immeubles de
placement s’éléve a 488 milliers d’Euros. Au coengé résultat, il se présente par un gain de yaéair du site de Forges les
Eaux pour 32 K€ et une perte de 520 K€ pour la EN€tar.

1.10 Actifs financiers

Les actifs financiers, pour un montant de 562 K#jtdiés a la mise en place d'un contrat de ligéidlans le cadre du

programme de rachat d’actions propres.

1.11 Clients et comptes rattachés

Les créances clients sont principalement relatueseglement des loyers, par les locataires daléig du centre commercial

de Pau Lescar, acquises au cours de I'exercice. 2010

En k€ 31/12/2010 31/12/2009

Clients 1512 1386
Dépréciations /pertes de valeur 0 0
Total 1512 1386

1.12 Autres créances

En k€ 31/12/2010 31/12/2009

Créances fiscales et sociales 332 323
Fournisseurs et acomptes versés 3 119
Charges constatées d'avance 0 0
Autres 0 0
Total 336 442
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1.13 Trésorerie et équivalents de trésorerie

En k€ 31/12/2010 31/12/2009

Comptes courants débiteurs 903 1915
Disponibilités bancaires 0 0
Total 903 1915

1.14 Capital social et réserves

Le capital social au 31 décembre 2010 est de 3B362uros. Il est divisé en 1 869 200 actions mgmaupées et 2 647 072

actions créées apres le regroupement d’actions.

1.15 Fournisseurs et autres créditeurs

En k€ 31/12/2010 | 31/12/2009
Dépbts et cautionnements recus 502 532
Passif non courant 502 532
Dettes fournisseurs et comptes rattachés 1 356 1621
Dettes sur immobilisations 619 583
Dettes fiscales et sociales 6 4
Autres dettes et passifs d'imp6t exigible 13 54
Passif courant 1994 2 263
Total 2 495 2795
1.16 Imp0ots différés
En k€ 31/12/2010 | 31/12/2009
Imp6ts différés actifs 498 672
Impbts différés passifs -13 0
Total 485 672

Tableau de passage des imp0ts différés

En k€ Imp6ts différés nets

31/12/2009 672
Effet change 0
Dotations/Reprises -187
Autres 0
31/12/2010 485

Les imp6ts différés constatés en 2010 sont liesditérences temporaires liés aux frais d’acquositile la SNC Pau Lescar et

des variations de juste valeur du site de ForgesHaaix.

Aucun imp6t différé actif n'a été comptabilisé atret des pertes fiscales reportables compte tendimertitude de

recouvrement.

Page 86 sur 198




1.17 Engagements et éventualités.

Les engagements donnés et recus par le Groupef@arRroperty Development et non comptabilisés ilantkcorrespondent
a des obligations contractuelles non encore ré&alieé subordonnées a la réalisation de conditioriBapérations ultérieures a

I'exercice considéré. Ces engagements sont prieaigst liés aux contrats de location.

Engagements sur contrats de location simple pourdguels le Groupe est bailleur (Engagements regus)

e Les contrats de location prévoient des durées ciit;n de 12 ans fermes pour les baux avec le @rQaprefour et

3/6/9 ans pour les galeries commerciales.
« Les modalités de fixation et d'indexation du loyesont déterminées. L'indexation permet une reisgtion du loyer
minimum garanti par l'application d'un indice (ioelilLC).

+ Dans certains cas (galeries commerciales), le abrite location prévoit un loyer variable en fonetid'un
pourcentage du chiffre d'affaires ou autres indiget (en fonction de l'activité du locataire). laydr variable
correspond alors a la différence entre le pourgentiu chiffre d'affaires tel que fixé dans le faile loyer minimum

garanti.

» Les paiements futurs minimaux a recevoir au tige dontrats de location simple non résiliables septis dans le

tableau des engagements hors bilan regus liésamtsats de location.

1.18 Périmeétre de consolidation et informationsealatives aux parties liées
1.18.1 Périmetre de consolidation:

Les états financiers consolidés comprennent ld¢s &teanciers de Carrefour Property Developmerdest filiales énumérées

dans le tableau au paragraphe 1.3.

1.18.2 Transactions avec les parties liées:

Les parties liées identifiées sont la société GanreSA ainsi que ses filiales consolidées, intégrglobalement.
Seul le compte courant vis-a-vis de Carrefour Feagst rémunéré au taux de marché.
Au 31 décembre 2010 le solde de ce compte est d&©03
Les autres parties liées au 31 décembre 2010 serttthrges de :
- 109 K€ avec CP Asset Management au titre de laagekicative
- 32 K€ avec Carrefour Administratif France pour desstations de service administratif

1.18.3 Transactions avec les autres parties liées:

Conformément au principe du groupe, les mandatagemux des sociétés du groupe Carrefour Propertglopment ne sont

pas rémunérés par la société dont ils sont mamesitai
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1.19 Obijectifs et politiques de gestion des risga financiers

1.19.1 Risque de taux d'intérét
Carrefour Property Development ne dispose d’'audetie a fin 2010, de fait le risque de taux estigéable.
1.19.2 Risque de crédit

Pas de risque de crédit par rapport a I'activitéelte de la société.

1.19.3 Risque de liquidité

La gestion du risque de liquidité est assurée paragances consenties par le Groupe Carrefour.

1.20 Instruments financiers

Le groupe Carrefour Property Development n'a pasues aux instruments financiers.
1.21 Passifs éventuels

Le groupe Carrefour Property Development n’a destifié de passifs éventuels.

1.22 Evénements postérieurs a la date de cloture

Les Conseils d’administration de Carrefour et d&Stmiété se sont réunis 1€ inars 2011 afin d’examiner un projet qui
permettrait de différencier une partie du patrineoimmobilier du Groupe Carrefour de son activitédiionnelle de
distribution au détail, afin de gérer et de dévptples actifs immobiliers stratégiques de manaronome, a partir de
critéres spécifiques, propres a I'immobilier comon

Depuis plusieurs années, dans les pays ou la mesém Groupe Carrefour est importante, la détentem centres
commerciaux a progressivement été transférée &étesules immobiliers (par exemple, Carrefour Prgpet Immobiliere
Carrefour en France, Carrefour Property Italia@tr€our Property Espana).

Depuis 2008, le Groupe Carrefour a procédé a deésabpns importantes de réorganisation interne e activités
immobilieres :

= acquisition en septembre 2008 de Carrefour Profzetielopment (anciennement Cross Systems Compsogigté
cotée, dans le but d'y loger certains actifs imrtiets ;

= création d’une filiale immobiliére espagnole, Céote Property Espana, I€"Janvier 2009 ;

= transfert, au q janvier 2009, du personnel dans les filiales fease, italienne et espagnole, dédiées a I'immabilie
Aujourd’hui, le Groupe Carrefour envisage donc darpuivre sa stratégie pour son patrimoine immebpar le

regroupement des véhicules immobiliers francadieits et espagnols, sous une seule entité latBocié

Il sera donc proposé aux actionnaires de la Sod&t#cider des opérations suivantes, lors d’'usenalsiée générale mixte du
23 juin 2011:

(iv) I'apport a la Société par la société italienne @SL80% des parts sociales qu’elle détient dansdette Carrefour
Property Italia rémunéré en actions nouvelles (&olzété ;
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(v) I'apport a la Société par la société espagnole rGernComerciales Carrefour de 100% des parts ssc@i&lle
détient dans la société Carrefour Property Espamaiméré en actions nouvelles de la Société ;

(vi) la fusion par voie d'absorption de la société CRHRar la Société rémunérée en actions nouvellés Haciété.

1.23 Engagements hors bilan

1.23.1 Engagements regus

En k€ Moins de 1 an Delabsans Plus de 5 ans

Pau Lescar 1510 1109 81
Forges Les Eaux 73 0 0
Mondeville 112 0 0
Total 1694 1109 81

1.23.2 Engagements donnés

CPD s’engage a ne pas céder les parts sociales S8C Pau Lescar jusqu’en 2013 afin de faire béieéfles cédants de

I'article 210 E du CGI.
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20.1.1.2 Rapport des commissaires aux comptes sur les compteonsolidés au 31 décembre

2010
KPMG Audit ID Deloitte & Associés
Immeuble Le Palatin 185 avenue Charles de Gaulle
3 Cours du Triangle 92200 Neuilly-sur-Seine
92939 Paris La Défense cedex France
France

Carrefour Property Development S.A.
Siege social : 66 avenue Charles de Gaulle, 92200l sur Seine

Capital social : €.5 312 836

Rapport des commissaires aux comptes sur les compteonsolidés

Exercice clos le 31 décembre 2010

Aux Actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confa¥evps Assemblées Générales, nous vous présertitnesrapport relatif a
I'exercice clos le 31 décembre 2010 sur :

* le contrdle des comptes consolidés de la sociétéefoar Property Development S.A., tels qu'ils sgihts au présent
rapport ;

* lajustification de nos appréciations ;

* la vérification spécifique prévue par la loi.

Les comptes consolidés ont été arrétés par le Eatase@ministration Il nous appartient, sur la base de notre audikpdimer
une opinion sur ces comptes.

1. Opinion sur les comptes consolidés

Nous avons effectué notre audit selon les normegedtice professionnel applicables en France noesies requiérent la
mise en ceuvre de diligences permettant d'obteassurance raisonnable que les comptes consolidé®mportent pas
d'anomalies significatives. Un audit consiste afiegr par sondages ou au moyen d'autres méthodeskkction, les éléments
justifiant des montants et informations figuranhsldes comptes consolidés. Il consiste égalemempaécier les principes
comptables suivis, les estimations significativetemues et la présentation d'ensemble des conijes. estimons que les
éléments que nous avons collectés sont suffisaafgpeopriés pour fonder notre opinion.

Nous certifions que les comptes consolidés de l@ee sont, au regard du référentiel IFRS tel qofad dans I'Union

européenne, réguliers et sincéres et donnent ungeirfidéle du patrimoine, de la situation finaneiamsi que du résultat de
I'ensemble constitué par les personnes et enbré@prises dans la consolidation.
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2. Justification des appréciations

En application des dispositions de I'article L.828u Code de commerce relatives a la justificatiemos appréciations, nous
portons a votre connaissance les éléments suivants

- la note 1.2.4.1 de 'annexe aux comptes consoliagisue que le patrimoine immobilier fait I'objee drocédures
d’évaluation par des experts immobiliers indépetsl@h décrit les hypothéses retenues pour la ditation de la
juste valeur des immeubles de placement telle gimeptée dans I'état de la situation financiére.

Nous nous sommes assurés que la note 1.9 de l'amexcomptes consolidés fournissait une informasijopropriée
et nous avons vérifié le caractére raisonnablesgmations établies par la direction.

Les appréciations ainsi portées s'inscrivent dansatlre de notre démarche d'audit des comptes lc#ssgpris dans leur
ensemble, et ont donc contribué a la formationatesropinion exprimée dans la premiére partie deypport.

3. Vérification spécifique

Nous avons également procédé, conformément auxesodexercice professionnel applicables en Fraade, vérification
spécifique prévue par la loi des informations dasndans le rapport sur la gestion du groupe.

Nous n'avons pas d'observation a formuler surdewérité et leur concordance avec les comptestidas.

Paris la Défense et Neuilly-sur-Seine, le 14 mardkl2

Les commissaires aux comptes

KPMG Audit ID Deloitte & Associés

Eric Ropert Frédéric Moulin
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20.1.1.3 Comptes sociaux au 31 décembre 2010

Bilan

En k€ Notes | 31-déc.-10 ] 31-déc.-09
Immobilisations incorporelles

Immobilisations corporelles 221 3763 1280
Immobilisations financiéres 2.2.2 31217 31491
Total actif immobilisé 34 980 32771
Avances et acomptes versés sur commandes 0 0
Créances clients et comptes rattachés 2.2.3 0 28
Autres créances 2.2.3 2861 3697
VMP et disponbilités

Charges constatées d'avances

Total actif circulant 2 861 3725
TOTAL ACTIES 37 841 36 496
CAPITAUX PROPRES ET PASSIFS

Capital émis 5313 5313
Primes d'émission 37 833 38 203
Réserves 370

Report a nouveau -7 749 -2 864
Résultat de I'exercice 1267 -4 885
Provisions réglementées 48 25
Total capitaux propres 2.2.4 37 081 35791
Provisions pour risques et charges 2.2.5 0 15
Emprunts et autres dettes financiéres 2.2.6 8 0
Dettes fournisseurs et comptes rattachés 2.2.7 752 690
Dettes diverses

Produits constatés d'avance

Total des dettes 760 690
TOTAL PASSIFS & CAPITAUX PROPRES 37 841 36 496
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Compte de résultat

En k€ Notes 30-déc.-10 31-déc.-09
Montant net du chiffres d'affaires 2.3.1 172 75
Reprises sur provisions et amortissements,

transferts de charges

Autres produits 2.3.2 13 441
Total des produits d'exploitation 185 516
Autres achats et charges externes 233 -202 -622
Impbts, taxes et versements assimilés 2.3.4 -17 -16
Dotations aux amortissements et provisions 235 -23 -41
Reprises sur amortissements et provisions 2.35 18 0
Autres charges

Total des charges d'exploitation -224 -679
Résultat d'exploitation -38 -163
Produits financiers 1598 1482
Charges financieres -275 -6 567
Résultat financier 2.3.6 1323 -5 085
Résultat courant avant imp6ts 1285 -5 248
Produits exceptionnels 6 434
Charges exceptionnelles -23 -71
Résultat exceptionnel 2.3.7 -18 363
Imp6ts sur le résultat

Résultat net de la période 1267 -4 885

Page 93 sur 198




1. Notes annexes aux comptes sociaux annuels

Carrefour Property Development est une sociétérdé drivée constituée en mars 1991. L'objet socialla société est
I'acquisition et la gestion de biens immobilierdetvaleurs mobiliéres.
Le sieége social est situé au 66 avenue CharlesaddeG Neuilly Sur Seine (92200).

Les états financiers seront soumis a I'approbatmiiassemblée générale.

1. 1 Méthodes comptables

Les comptes annuels ont été élaborés et présanémmément aux principes et méthodes définis @aéglement 99-03 du
Comité de la Réglementation Comptable, homologud'aaété du 22 juin 1999. Les principes comptakdaivants ont été
respectés a savoir : la continuité d’exploitatida, permanence des méthodes comptables d'un exeecitautre,
'indépendance des exercices ainsi que la prudence.

Les états financiers sont présentés en euros,cisran millier d’euros le plus proche.

Les états financiers sont préparés sur la baselthéstorique.

L'établissement des états financiers préparés cordfiment au référentiel francais implique que leUpeoprocéde a un certain
nombre d’estimations et retienne certaines hypeth@si affectent le montant des actifs et paslgifsnotes sur les actifs et
passifs potentiels a la date d’arrété, ainsi qaepteduits et charges enregistrés sur la périods.dbangements de faits et de

circonstances peuvent amener le Groupe a revogstgsations.

1.1.1 Immobilisations corporelles

Les immobilisations corporelles sont inscrites darba leur colt d’acquisition, c'est-a-dire awpitiachat augmenté des frais
accessoires et des frais d’acquisition en parécldis droits de mutation.

Lorsqu’'une immobilisation corporelle a des compossisignificatives ayant des durées d'utilité défétes, ces dernieres sont
comptabilisées séparément.

Les dépenses relatives au remplacement ou renemasiit d'une composante d’'immobilisation corporstiat comptabilisées
comme un actif distinct, et I'actif remplacé estim#hé. Les autres dépenses ultérieures relativemed immobilisation
corporelle ne sont comptabilisées a I'actif quedorelles améliorent I'état de I'actif au-dessussde niveau de performance
défini a l'origine.

Les actifs corporels dont les perspectives de bdittafuture ne permettent plus de recouvrer kaleur nette comptable font
I'objet d’une dépréciation. Celle-ci est détermimp@ comparaison de la valeur nette comptableattif’avec le montant le

plus élevé entre la valeur d'utilité et la valeermarché.
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Les immobilisations corporelles sont amorties lirgraent en fonction des durées d'utilité estiméisastes:
* Constructions:

Batiments: 40 ans

Sols: 10 ans

Parkings: 6 ans 2/3

* Agencements: 16 ans

« Autres immobilisations: 4 ans a 10 ans

Lorsque I'annuité d’amortissement fiscal excédaniaité d’amortissement pour dépréciation, la déffére est comptabilisée

au compte de provision pour amortissement déragatoi

1.1.2 Actifs et passifs financiers

Les actifs financiers sont composés de titres dicpmation figurant au bilan a leur colt d’acqtitsn ou a leur valeur d’'usage
si celle-ci est inférieure, des actions rachetésde cadre d'un contrat de liquidité, de la trége et des équivalents de
trésorerie.

La société Carrefour Property Development n'utilses d'instruments financiers dérivés pour cousan exposition aux
risques de change et de taux d'intérét résultasedectivités opérationnelles, financiéres etvdstissement.

La valeur d'usage des titres de participation ptasguels il n'existe pas de valeur de référenceentéc s’apprécie
principalement sur la base des perspectives dabidité future reposant sur les prévisions de fiexs de trésorerie actualisés.
Une provision pour dépréciation des titres de pidition est constatée si la valeur d'usage deviefidrieure au co(t
d’enregistrement des titres. Les titres de pauibim sont comptabilisés hors droits.

Les actions rachetées dans le cadre d'un contrdigdiité font I'objet d'une dépréciation si lewaleur comptable est
supérieure au cours de bourse du mois de décembre.

Le détail au 31 décembre est présenté en Note. 2.2.2

1.1.3 Clients et autres débiteurs

Les créances commerciales et autres créances somtabilisées a leur colt d’acquisition diminuées dorrections de

valeur.

1.1.4. Provisions et passifs éventuels

Elles sont destinées a couvrir des risques et ebagge des événements survenus ou en cours rgrdeables, nettement
précisés quant a leur objet, dont il est probahl#élsgprovoqueront une sortie de ressources au floéné’un tiers par
obligation juridique ou implicite, sans contrepariu moins équivalente de la part de celui-ci ett d® montant peut étre

évalué avec une fiabilité suffisante, mais domékisation et 'échéance sont incertaines.

1.1.5. Fournisseurs et autres créditeurs

Les dettes commerciales et les autres dettes saegistrées a leur codt.

1.1.6. Résultat exceptionnel

Le résultat exceptionnel comprend notamment :
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- les plus ou moins values sur cessions d'immaiitieis

- les produits ou les charges résultant d’événesnent de transactions clairement distincts des ig&givordinaires de

I'entreprise et dont on ne s’attend pas a ce qsalk reproduisent de maniére fréquente ou réguliér

- Les charges de restructuration et d’intégratigppertées par la société dans le cadre des op&at@croissance externe.

1.2. Notes relatives au bilan

1.2.1 Immobilisations corporelles

Au cours de I'exercice 2010, la société a danstked’'un projet de construction d’un ensemble ififfer commercial :

- engagé des frais d’études comptabilisés en imnsalitins corporelles en cours.

- procédé a l'acquisition d’un terrain pour une valgée 1 669 K€.

En k€ 2010 2009
Valeur brute Amort prov Valeur nette pleur brute  Amort prov | Valeur nette
Terrain 1750 0 1750 82 0 82
Constructions 659 38 621 659 20 639
Frais acquisitions 0 0 0 0 0 0
divers 77 10 67 77 5 71
Matériel de bureau et informatique 0 0 0 0 0 0
Mobilier 0 0 0 0 0 0
Autres 0 0 0 0 0 0
Immobilisations corporelles en cours 1326 0 1326 487 0 487
Total 3811 48 3763 1304 25 1280
Terrain Construc- Frais d'acquisi- Agence- Immobilisati Total
tions tions ments ons
corporelles
En k€ en cours
Valeur nette au ler janvier 82 639 0 71 487 1280
Apports TUP 0 0 0 0 0 0
Acquisitions 1669 0 0 0 838 2 507
Cessions 0 0 0 0 0 0
Pertes de valeurs 0 0 0 0 0 0
Amortissements 0 18 0 5 0 23
Valeur nette au 31 décembre 1750 621 0 67 1326 3763

1.2.2. Immobilisations financieres

Au cours de I'année 2010 les sociétés CPD Manageen€@PD Informatique ont été dissoutes au praiCarrefour Property

Development.

De ce fait les titres de participation correspondamnguement a la détention de la SNC Lescar. Ausde I'exercice 2010, il

a été constaté une provision complémentaire de&KZ7&ur les titres de cette société.
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Les autres immobilisations financiéres sont deimastrachetées dans le cadre d’un contrat de liguid
- Les actions propres détenues par la société seentantl 79 KE.

- Les espéces enregistrées en immobilisations fiegiet non en trésorerie pour tenir compte deitelisponibilité
s'élevent a 562 K€.

Sur I'exercice 2010, les opérations sur le capsiait :
- 2787 actions ont été achetées pour un prix mogetilgB6 € par action.
- 21 424 actions ont été vendues pour un prix moyed, @1 € par action

- 1823 354 actions sont auto-détenues au 31 décet@hfepour une valeur de 179 K€

En k€ 2010 2009
Valeur brute Amort prov Valeur nette pleur brute  Arport prov | Valeur nette
Titres de participation 37 312 6 837 30476 37 322 6 567 30 755
Préts effort construction 0 0 0 0 0
Dép6bts et cautionnements 0 0 0 0 0
Autres 741 0 741 736 736
Total 38 054 6 837 31217 38 058 6 567 31491
Titres de Préts efforts Dépbts et Autres Total
participations | constructions | cautionnements
En k€
Valeur nette au ler janvier 30 755 0 0 736 31491
Apports TUP -10 0 0 0 -10
Acquisitions 0 0 0 50 50
Cessions 0 0 0 -45 -45
Dépréciations / Provisions -272 0 0 0 -272
Reprises de provisions 3 0 0 0 3
Valeur nette au 31 décembre 30 476 0 0 741 31217

1.2.3. Créances clients et comptes rattachés

2010 dont dont plus 2009 [dont moins | dont plus
moins d' d'1lan d'1lan d1lan
En k€ 1an
Clients 0 31 31
Dépréciations /pertes de valeur 0 -3 -3
Total 0 0 0 28 28 0
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2010 dont dont plus 2009 [dont moins | dont plus
moinsd' | d'1an d1lan d1lan
En k€ 1an
Créances fiscales et sociales 128 128 106 106
Comptes courants 1135 1135 2152 2152
Autres créances 1646 1646 1487 1487
Provision pour dépréciation -48 -48 -48 -48
Total 2861 2861 0 3697 3 697 0

Les comptes courants au 31/12/10 proviennent dumnpte courant de trésorerie entre Carrefour Frah€arrefour Property

Development.

1.2.4. Capitaux propres

01/01/2010 |Augmentation Autres Résultat net Résultat | 31/12/2010
de capital 2010 Affectation
N-1

Capital 5313 5313
Primes d'émission 38 203 -370 37 833
Réserves 0 370 370
Report & nouveau -2 864 -4 885 -7 749
Résultat -4 885 1267 4 885 1267
Provisions réglementées 25 23 43
Total 35 791 0 23 1267 0 37 081

Le capital de 5 312 836 € se compose de 2 647 €ittha regroupées pour une valeur nominale detl€ & 869 200 actions

non regroupées pour une valeur nominale de 0,01 €.

1.2.5. Provisions pour risques et charges

01/01/2010 Apports TUP Dotation Reprise 31/12/2010

Provisions pour risques 15 -15
Provisions pour charges
Total 15 0 0 -15 0

o

o

1.2.6 Endettement financie

En k€ 2010 2009 2008
Dettes financiéres a long terme
Dettes financieres a long terme -
part @ moins d'un an

Creédits a court terme et découvert

Dépbt et cautionnement regu 8

Dettes envers les associés
Total 8

42 889
42 889

(@)
o

o
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1.2.7. Dettes fournisseurs et comptes rattachés

2010 dont dont plus | dont plus 2009 dont dont plus dont
moins d' | dlanet | de5ans moins d' | d'1 anet | plus de
1lan moins de 1an moins de | 5ans
En k€ 5 ans 5 ans
Dettes fournisseurs 752 752 690 690
Dettes fiscales et sociales 0 0 0 0
Autres dettes
Total 752 752 0 0 690 690 0 0

1.3. Notes relatives au compte de résultat

1.3.1. Chiffres d’affaires

Le chiffre d'affaires correspond au loyer percurem¢ ler et le 31 décembre 2010 de 'immeubleatgds les Eaux ainsi que

la facturation du loyer du terrain de Mondevillgrerle 15 septembre et le 31 décembre 2010.

1.3.2 Autres produits

Les autres produits représentent le produit deflcturation des imp6ts et taxes.

1.3.3 Autres achats et charges externes

Les honoraires correspondent principalement ardesde conseil juridique et aux travaux des corsaiiss aux comptes

En k€ 2010 2009
Achats et sous-traitance

Honoraires -134 -585
Autres -68 -37
Total -202 -622

1.3.4. Imp0ts taxes et versements assimilés

En k€ 2010 2009

Taxe professionnelle 0 -1
Droits d'enregistrements 0 -1
Organic 0 0
Taxes diverses -17 -15
Total -17 -16
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1.3.5. Dotations aux amortissements et provisions

En k€ 2010 2009

Dotations aux amortissements -23 -23
Dotations aux provisions 0 -18
Reprises aux provisions 18 0
Total -5 -41

1.3.6 Résultat financier

En k€ 2010 2009
Charges d'Intéréts comptes courants -1 0
Intéréts et charges assimilées -3
Autres charges financieres
Produits d'intéréts comptes courants 5 8
Revenus des VMP 3 7
Autres produits financiers
Reprise de provisions 0 0
Résultats positifs SNC-SCI 1591 1467
Dotation aux provisions sur titres -272 -6 567
Total 1323 -5 085
Le résultat financier est principalement impacté:pa

- L'enregistrement du résultat 2010 de la SNC Lescar

- La dotation aux provisions sur titres de la SNCclags
1.3.7. Résultat exceptionnel
En k€ 2010 2009
Dotation aux amortissements dérogatoires -23 -23
Charges exceptionnelles sur opération en capital 0 0
Charges exceptionnelles sur opération de gestion 0
Dotations aux provisions exceptionnelles 0 -48
Produits exceptionnels sur opération en capital 6 366
Produits exceptionnels sur opération de gestion 0 68
Reprises de provisions exceptionnelles 0 0
Total -18 363

Les produits exceptionnels sur opération en capialespondent au résultat de cession d’actiongresaréalisée au cours de

I'exercice 2010.
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1.4. Evenements marquants

Regroupement des actions de la Société
Au 31 décembre 2010, le nombre d’actions regroupélesises aux négociations sur Euronext Paris (FFR8010828137)

est égal a 2.647.072 actions et le nombre desnaction regroupées transférées sur le marché VRBIRI FR0004161677)
est égal a 1.869.200 actions.

Programmes de rachat d’actions successifs

Ancien programme de rachat mis en place par le Coed d’administration du 24 juin 2009 suite a une atorisation de
I’Assemblée Générale Mixte en date du 24 juin 2009:

L’Assemblée Générale Mixte du 24 juin 2009 avaitnslsa 189" résolution, autorisé le Conseil d’administratiaracheter ou
faire acheter des actions de la Société notamnmevite :

. d’animer le marché secondaire ou la liquidité detfoas de la Société par un prestataire de serdoegestissement
dans le cadre d'un contrat de liquidité conformka &harte de déontologie reconnue par I'Autorité dearchés
financiers ;

. de la remise d’'actions lors de I'exercice de draittachés a des valeurs mobilieres donnant accé&sm@ital par

remboursement, conversion, échange, présentationbain ou de tout autre maniére ;

. de la remise d’actions (a titre d'échange, de pam@nou autre) dans le cadre d'opérations de crissaxterne, de
fusion, de scission ou d’apport ;

. de l'achat de toute action a la suite du regroupgndes actions de la Société, afin de faciliter dpgrations de
regroupement et la gestion des actions formant usmp

. de I'annulation de tout ou partie des titres aiashetés.
Cette autorisation remplagait et annulait I'autatiisn précédente de I'Assemblée Générale Mixte®tidécembre 2008.

Le 24 juin 2009, le Conseil d’'administration a dicie faire usage de cette nouvelle autorisatiae @our les besoins de la
mise en ceuvre d’'un nouveau programme de rachatatiao/enant clore le précédent.

Le prix unitaire maximal d’achat a été fixé a 1aétant précisé qu’en cas de mise en ceuvre duuggment des actions de la
Société décidée par 'Assemblée Générale Mixte®tidécembre 2008 dans sa seiziéme résolution, cemaikmum d’achat
serait porté a 45 euros.

Le montant total maximal que la Société pouvaitseaner au rachat de ses propres actions ne paxadder 3.000.000
euros.

Compte tenu du nombre d’actions déja détenues guir22009, 3.000.000 d’actions propres soit 0,5fi%capital, le nombre
maximum d'actions pouvant étre achetées dans te dadcette autorisation s'élevait & 50.128.379i@m 9,44 % du capital).
Le programme de rachat avait une durée de 18 modsrgpter de 'autorisation donnée lors de I'AsserabGénérale Mixte
tenue le 24 juin 2009, soit jusqu’au 24 décembrH20

Le 18 mai 2009 dans le cadre diigrogramme de rachat, la Société avait confié lsenein ceuvre d’'un premier contrat de
liquidité conforme a la Charte de déontologie d&MAFI (08-40) adoptée le 23 septembre 2008, a laSEELURITIES
(PARIS) SAS pour une durée de un an renouvelalsléapie reconduction.

Pour la mise en ceuvre de ce contrat de liquidité,asomme de 50.000 euros et 3.000.000 d’actionétérdffectés au compte
de liquidité.

Suite au lancement des opérations de regroupemdfitdécembre 2009, un deuxiéme contrat de liquidiéééamis en place
sur la nouvelle ligne ISIN. La Société a égalenmmtfié la mise en ceuvre de ce contrat de liquiité SG SECURITIES
(PARIS) SAS pour une durée de un an renouvelalsléapie reconduction.

Pour la mise en ceuvre de ce deuxiéme contrat dieliié, une somme de 50.000 euros a été affectéerapte de liquidité.
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Répartition par objectifs des titres de capital acktés et vendus par la Société dans le cadre de @veau programme
de rachat :

1*" contrat de liquidité :

Dans le cadre de c€ tontrat, la Société a procédé a I'achat de 966rech un cours moyen d’achat de 0,339 euro par tit
représentant un codt total de 327,45 euros ;

La Société a également procédé a la vente de B4 4ctions a un cours moyen de vente de 0,405pzuirtitre représentant
une recette totale 476.087,20 euros.

2éme

contrat de liquidité :

Dans le cadre de cé™ contrat, la Société a procédé a 'achat de 11i6ract un cours moyen d'achat de 42,795 euros par
titre représentant un codt total de 4.921,53 euros.

La Société a également procédé a la vente de @nadci un cours moyen de vente de 43,423 eurostigareprésentant une
recette totale 130,27 euros.

Nouveau programme de rachat mis en place par le Caeil d’administration du 28 juin 2010 suite a une atorisation de
I’Assemblée Générale Mixte en date du 25 juin 2010:

L’Assemblée Générale Mixte du 25 juin 2010 a, dsm§™ résolution, autorisé le Conseil d’administratiaracheter ou faire
acheter des actions de la Société notamment en vue

. d’animer le marché secondaire ou la liquidité detfoas de la Société par un prestataire de serdoegestissement
dans le cadre d'un contrat de liquidité conformka &harte de déontologie reconnue par I'Autorité dearchés
financiers ;

. de la remise d’'actions lors de I'exercice de draittachés a des valeurs mobilieres donnant accé&apital par

remboursement, conversion, échange, présentationbdin ou de tout autre maniére ;

. de la remise d’actions (a titre d’échange, de pam@nou autre) dans le cadre d’opérations de crissaxterne, de
fusion, de scission ou d’apport ;

. de l'achat de toute action a la suite du regroupgndes actions de la Société, afin de faciliter dpgrations de
regroupement et la gestion des actions formant vssmp

. de I'annulation de tout ou partie des titres aiashetés.
Cette autorisation remplace et annule 'autorisatie I'’Assemblée Générale Mixte du 24 juin 2009.

Le 28 juin 2010, le Conseil d’'administration a dicie faire usage de cette nouvelle autorisatiae @our les besoins de la
mise en ceuvre d’'un nouveau programme de rachatatiao/enant clore le précédent.

Le prix unitaire maximal d'achat est fixé a 60 eusor la nouvelle ligne ISIN N° FR0010828137.

Le montant total maximal que la Société pourra aores au rachat de ses propres actions ne pouréalex15.390.600 euros.
Compte tenu du nombre d’actions déja détenues ana82010, 1.826.376 d'actions propres sur I'anmogeligne ISIN et 107
actions sur la nouvelle ligne soit 0,34% du capliahombre maximum d'actions pouvant étre acheténs le cadre de cette

autorisation s'éléve a 256.344 actions issuesgloupement (environ 9,65 % du capital).

Répartition par objectifs des titres de capital acktés et vendus par la Société dans le cadre de @veau programme
de rachat :

1*" contrat de liquidité :
Dans le cadre de cé tontrat, la Société a procédé a I'achat de 1.88ares a un cours moyen d’achat de 0,266 euroifpar t

représentant un codt total de 483,65 euros ;
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La Société a également procédé a la vente de a@&idhs a un cours moyen de vente de 0,299 eurtitygareprésentant une
recette totale 1.557,92 euros.

2°™ contrat de liquidité :

Dans le cadre de cé™ contrat, la Société a procédé & I'achat de 68drect un cours moyen d’achat de 40,162 euros par
titre représentant un codt total de 27.591,62 euros

La Société a également procédé a la vente de 4BHmis@ un cours moyen de vente de 40,950 eurdtigareprésentant une
recette totale 17.444,84 euros.

1.5 Intégration fiscale

Suite a la dissolution de CPD Informatique et CPaniigement l'intégration fiscale n’est plus effegtan 2010.

1.6 Situation fiscale latente

Les décalages entre les regles fiscales et conegtadilles impositions latentes se traduisent paaatifi d'impots de 463

milliers d’euros.

1.7 Evenements postérieurs

Les Conseils d’administration de Carrefour et deSteiété se sont réunis I inars 2011 afin d’examiner un projet qui
permettrait de différencier une partie du patrinreoimmobilier du Groupe Carrefour de son activitédiionnelle de
distribution au détail, afin de gérer et de dévptples actifs immobiliers stratégiques de manaronome, a partir de
criteres spécifiques, propres a I'immobilier comaoneir

Depuis plusieurs années, dans les pays ou la metsém Groupe Carrefour est importante, la détendems centres
commerciaux a progressivement été transférée &datasules immobiliers (par exemple, Carrefour Prgpet Immobiliere
Carrefour en France, Carrefour Property Italia atr€our Property Espana).

Depuis 2008, le Groupe Carrefour a procédé a deésabpns importantes de réorganisation interne @ activités
immobilieres :

= acquisition en septembre 2008 de Carrefour Profi@etselopment (anciennement Cross Systems Compsogigté
cotée, dans le but d'y loger certains actifs imrtiets ;

= création d’une filiale immobiliére espagnole, Céowe Property Espana, I€"Janvier 20009 ;

= transfert, au I janvier 2009, du personnel dans les filiales fedse, italienne et espagnole, dédiées a 'immabilie

Aujourd’hui, le Groupe Carrefour envisage donc darpuivre sa stratégie pour son patrimoine immebpar le
regroupement des véhicules immobiliers francadieits et espagnols, sous une seule entité latBocié

Il sera donc proposé aux actionnaires de la Sod&t#cider des opérations suivantes, lors d’'usenalsiée générale mixte du
23 juin 2011:

(vii) I'apport a la Société par la société italienne @SL80% des parts sociales qu’elle détient dansdette Carrefour
Property Italia rémunéré en actions nouvelles (&olzété ;

(viii) I'apport a la Société par la société espagnole rGenComerciales Carrefour de 100% des parts ssc@i&lle
détient dans la société Carrefour Property Espamaiméré en actions nouvelles de la Société ;

(ix) la fusion par voie d’absorption de la société CRHR¥ar la Société rémunérée en actions nouvellés Seciété.
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1.8 Engagements hors bilan

1.8.1 Engagements recus

Les engagements hors bilan sont constitués desiigsatk location de Forges Les Eaux et de Mondagvill

Moinsdlan |[Dela5ans Plusdeb5ans
En k€
Forges Les Eaux 73 0 0
Mondeville 112 0 0
Total 184 0 0

1.8.2 Engagements donnés

CPD s’engage a ne pas céder les parts sociales S8C Pau Lescar jusqu’en 2013 afin de faire béieéfles cédants de
l'article 210 E du CGl.

1.9 Liste des filiales et participations

% de % de
contrdle et | contrdle et
Capitaux Résultat d'intéréts en | d'intéréts
Sociétés Pays | propres (K€) | net (K€) 20010 en 2009
SNC Pau Lescar France 1593 1591 100% 100%
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20.1.1.4 Rapport des commissaires aux comptes saslcomptes Annuels au 31 décembre 2010

KPMG Audit ID Deloitte & Associés
Immeuble Le Palatin 185 avenue Charles de Gaulle
3 Cours du Triangle 92200 Neuilly-sur-Seine
92939 Paris La Défense cedex France
France

Carrefour Property Development
Société Anonyme

66 Avenue Charles de Gaulle
92200 Neuilly sur Seine

Rapport des Commissaires aux Comptes

sur les comptes annuels

Exercice clos le 31 décembre 2010

Aux actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confaderps Assemblées Générales, nous vous préserdtegapport relatif a
I'exercice clos le 31 décembre 2010, sur :

— - le contréle des comptes annuels de la sociétéefoar Property Development, tels qu'ils sont jialu présent
rapport ;

— - lajustification de nos appréciations ;
- les vérifications et informations spécifiquesvués par la loi.

Les comptes annuels ont été arrétés par le catiadihinistration. Il nous appartient, sur la basaaitre audit, d'exprimer une
opinion sur ces comptes.

|. Opinion sur les comptes annuels

Nous avons effectué notre audit selon les normesedtice professionnel applicables en France noeses requierent la
mise en oceuvre de diligences permettant d'obtemsisurance raisonnable que les comptes annuels mpodent pas

d'anomalies significatives. Un audit consiste afiedr par sondages ou au moyen d’'autres méthodesldction, les éléments
justifiant des montants et informations figuranngldes comptes annuels. Il consiste également &éapp les principes

comptables suivis, les estimations significativetemues et la présentation d'ensemble des conites. estimons que les
éléments que nous avons collectés sont suffisaaspeopriés pour fonder notre opinion.

Nous certifions que les comptes annuels sont, gardedes régles et principes comptables francéggjliers et sincéres et
donnent une image fidéle du résultat des opératieriexercice écoulé ainsi que de la situatioarfaiére et du patrimoine de
la société a la fin de cet exercice.
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1. Justification des appréciations

En application des dispositions de I'article L. 88u Code de commerce relatives a la justificatiemos appréciations, nous
vous informons que les appréciations auxquelless rmwons procédé ont porté sur le caractére apgraj@s principes
comptables appliqués et sur le caractére raisoardds estimations significatives retenues et spréaentation d'ensemble
des comptes, notamment pour ce qui concerne :

Les notes 1.1.2 et 2.2.2 de I'annexe aux compteisuso décrivent la méthode retenue pour le caledadvaleur d’'usage des
titres de participation reposant sur les prévisidasflux nets de trésorerie actualisés. Nous aapmsécié les hypotheéses
retenues et vérifié le caractére raisonnable désatons qui en résultent.

Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dansddre de notre démarche d'audit des comptes Bnrpres dans leur
ensemble, et ont donc contribué a la formationatesropinion exprimée dans la premiére partie depport.

I1l. Vérifications et informations spécifiqgues

Nous avons également procédé, conformément auxesodexercice professionnel applicables en Framgr,vérifications
spécifiques prévues par la loi.

Nous n'avons pas d'observation a formuler sur Haésité et la concordance avec les comptes anmgssinformations
données dans le rapport de gestion du conseil @digtration et dans les documents adressés awnaetires sur la situation
financiére et les comptes annuels.

Concernant les informations fournies en applicaties dispositions de l'article L.225-102-1 du Cdéecommerce sur les

rémunérations et avantages versés aux mandatagiesis ainsi que sur les engagements consentsueridveur, nous avons

vérifié leur concordance avec les comptes ou aegabdnnées ayant servi a I'établissement de cegtesrt, le cas échéant,
avec les éléments recueillis par votre sociétéémuges sociétés controlant votre société ou caesdar elle. Sur la base de
ces travaux, nous attestons l'exactitude et la&stécde ces informations.

En application de la loi, nous nous sommes asgjurédes diverses informations relatives a l'idérdiés détenteurs du capital
et des droits de vote vous ont été communiquéesldaapport de gestion.

Paris La Défense et Neuilly-sur-Seine, le 14 markl2

Les Commissaires aux Comptes

KPMG Audit ID Deloitte & Associés

Eric Ropert Frédéric MOULIN
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20.1.1.6 Déclaration du responsable du Rapport Famcier Annuel 2010

« CARREFOUR PROPERTY DEVELOPMENT
Société Anonyme au capital de 5 312 836 Euros
Siége social : 66 avenue Charles de Gaulle — 9R20dly Sur Seine
RCS Nanterre 381 844 471

Je soussigné Pascal DUHAMEL, Président Directeumé@d, de

la société CARREFOUR PROPERTY
DEVELOPMENT assumant la responsabilité du rappoérfcier annuel,

atteste qu’'a ma connaissance les comptes sonis&tahformément aux normes comptables applicalbldsrenent une
image fidéle du patrimoine, de la situation fin@mei et du résultat de I'’émetteur et de I'ensemigle entreprises

comprises dans la consolidation, et que le rapg@idestion présente un tableau fidéle de I'évaludes affaires, des
résultats et de la situation financiére de I'émattet de I'ensemble des entreprises comprises ldaosnsolidation
ainsi qu’'une description des principaux risquesiertitudes auxquels ils sont confrontés.

Fait a Neuilly Sur Seine

Le ler mars 2011

Pascal DUHAMEL
Président Directeur Général »
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20.1.2

20.1.2.1 Comptes consolidés au 31 décembre 2009

Bilan

Comptes consolidés pour I'exercice clos le 31 dédera 2009

En k€ Notes 31-déc-09 31-déc-08
Actifs non courants 35 320 41 670
Goodwill

Immobilisations incorporelles et corporelles

Immeubles de placements 1.9 34 078 40 787
Actifs financiers 1.11 570

Imp6ts différés actifs 1.19 672 883
Actifs courants 3742 3861
Clients et comptes rattachés 1.12 1 386 1626
Autres créances 1.13 442 1 308
Trésorerie et équivalents de trésorerie 1.14 1915 927
Actifs destinés a la vente

TOTAL ACTIFES 39 062 45 532

Capitaux propres

CAPITAUX PROPRES ET PASSIFS

Compte de résultat

Capital émis 1.15 5313 538
Primes d'émission 38 203
Réserwes attribuables aux porteurs de capitaux -1792 -904
propres de la société mére
Résultat de l'exercice -5 472 -1122
Capitaux propres (Part du Groupe) 36 252 -1 488
Intéréts minoritaires
TOTAL CAPITAUX PROPRES 36 252 -1 488
Passifs non courants 547 496
Emprunts et autres dettes financieres 1.16
Dépbts et cautionnements regus 1.18 532 496
Provisions pour risques et charges 1,17 15
Imp6ts différés passifs 1.19
Passifs courants 2 263 46 524
Emprunts et autres dettes financieres 1.16 42 889
Fournisseurs et autres créditeurs 1.18 2 263 3 634
Provisions
Passifs destinés a étre cédés
TOTAL PASSIFS & Capitaux propres 39 062 45 532
En k€ Notes 31-déc-09 31-déc-08
Revenus locatifs bruts 1.6.1 2 335 79
Charges sur immeubles nettes des refacturations | 1.6.2 -58 -6
Loyers et charges sur foncier
Loyers nets 1.6.2 2 277 73
Charges opérationnelles 1.6.3 -437 -220
Amortissements et dépréciation des
immobilisations corporelles et incorporelles et
provisions
Résultat d'exploitation 1841 -147
Résultat net des cessions d'actifs
Solde net des variations de juste valeur des
Immeubles de placement 1.6.4 -7 117 -2 642
Produits et charges non récurrents
Résultat opérationnel -5 277 -2 789
Résultat financier 1.6.5 16 -91
Résultat avant impots -5 260 -2 880
Impéts sur le résultat 1.6.6
Impbts différés 1.6.6 -211 883
Résultat net des activités arrétées ou en 1.10 0 875
cours de cession
Résultat net de la période 5472 1122
Dont résultat net — part du Groupe 5472 -1122
Dont résultat net — part des minoritaires 0 0
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Tableau de variation des capitaux propres

Capitaux propres — part du Groupe

Capital Primes

Actions Autres réserves

Intéréts

. e S Résultats Total L Total

social  d'émission propres consolidées minoritaires
Au 31 décembre 2007 1215 13 864 0 -23 483 -1 498 -9 903 0 -9 903
Produits et charges comptabilisés directement en
capitaux propres au 31 décembre 2008 0 0
Résultat de I'exercice -1 122 -1 122 -1 122
Total des produits et charges de I'exercice 0 0 0 0 -1122 -1122 0 -1122
Augmentations de capital 9 536 9536 9536
Réduction de capital -10 213 10 213
Affectation de résultat -1 498 1498 0 0
Effet des variations de perimeétre 0 0
Autres mouvements -13 864 13 864 0 0
Au 31 décembre 2008 538 0 0 -904 -1122 -1 488 0 -1 488
Produits et charges comptabilisés directement en
capitaux propres au 31 décembre 2009 0 0
Résultat de I'exercice 5472 5472 -5472
Total des produits et charges de I'exercice 0 0 0 0 -5 472 -5 472 0 -5 472
Augmentations de capital 4775 38203 42 978 42 978
Réduction de capital
Affectation de résultat -1 122 1122 0 0
Effet des variations de périmétre 0 0
Autres mouvements 201 34 234 234
Au 31 décembre 2009 5313 38 203 201 -1 992 -5472 36252 0 36 252

Page 109 sur 198




Tableau de flux de trésorerie

31-déc-09 31-déc-08
(en milliers d'euros)
Opérations d'exploitation
Résultat Net des activités poursuivies -5 472 -1 997
Dotations auxamortissements et provisions 15
Variation nette de la juste valeur des immeubles de
placements 7117 2642
Plus et moins values sur cessions d'actifs
Variation des imp6ts différés 211 -883
Quote-Part des entreprises associées
Variation du besoin en fonds de roulement -229 -13 702
Produits et charges financiéres sans effet trésorerie -551
Hux nets de trésorerie des opérations d'exploitati on 1643 -14 491
Opérations d'investissement
Acquisitions d'immobilisations corporelles etincorporelles
Acquisitions d'immeubles de placements -408 -43 428
Acquisition dimmobilisations financieres
Acquisitions de filiales
Variation des préts et avances consenties -570
Cessions de filiales
Cessions d'immobilisations corporelles etincorporelles
Cessions dimmeubles de placements
Cessions d'immobilisations financiéres
Autres emplois 34
Hux nets de trésorerie liés aux opérations d'inves tissement -945 -43 428
Opérations de financement
Dividendes versés
Augmentation de capital 42 978 9 535
Variation des actions propres 201
Nouveaux emprunts, dettes financiéres etinstruments de 43 385
couverture
Remboursements d'emprunts, dettes financieres et -42 889
instruments de couverture
Hux nets de trésorerie liés aux opérations de fina ncement 290 52 920
Hux nets de trésorerie liés aux activités abandonn ées 0 5315
Variation nette de la trésorerie 988 316
Trésorerie nette ouverture 927 610
Trésorerie nette cléture 1915 927
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1. Notes annexes aux comptes consolidés

1.1 Informations relatives au Groupe
Carrefour Property Development est une Société jimenimmatriculée en France.

1.2 Méthodes et principes comptables
1.2.1 Principes d'établissement des comptes dou@e

1.2.1.1 Déclaration de conformité

Les comptes consolidés de Carrefour Property Dpvedmt et de toutes ses filiales (le « Groupe ») é&tét préparés
conformément aux normes internationales d’'infororafinanciére (IFRS), telles qu'approuvées parioiEuropéenne au 31
décembre 2007 et qui sont d’application obligataieette date.

Les états financiers présentés ne tiennent pasteougs projets de normes et interprétations quomé encore, a la date de
cléture, qu'a I'état d’exposés sondages a I'lASRdinational Accounting Standards Board) et a lIER

Le Groupe a appliqué a ses comptes consolidégnendements de normes et les interprétations estrésgueur au ler
janvier 2008 et adoptés par I'Union Européennes’dhit des amendements des normes IAS 39 - Instignfeanciers :
comptabilisation et évaluation et IFRS 7 - Instrutsefinanciers : informations a fournir, relatives reclassement des actifs
financiers.

Le Groupe a également opté pour une applicatioicipéé de la norme IFRS 8 - Secteurs opérationadisptée par I'Union
Européenne et applicable aux exercices ouvertsripter du ler janvier 2009. Cette norme se subsditizenorme IAS 14 -
Information sectorielle.

Ces textes n'ont pas d'incidence significativelegrcomptes consolidés du Groupe.

Le Groupe a choisi de ne pas appliquer pour I'ézer2008 de maniére anticipée la norme IAS 23 édvisipplicable aux
exercices ouverts a compter du ler janvier 200Bcousiste a incorporer au co(t d'acquisition (eupdoduction) de l'actif
qualifié le co(t des emprunts liés aux opératiamsahstruction.

Pour I'exercice 2009, en I'absence de nouvelle ttaoson, il n'y a pas lieu d’appliquer la norme.

1.2.1.2 Comptes consolidés - Base de préparation

Les états financiers sont présentés en euros asrandnillier d’euros le plus proche.

Les comptes consolidés ont été établis selon lecipe du colt historique, a I'exception notammees dnmeubles de

placement et des valeurs mobilieres de placemealyés a la juste valeur.

Tous les soldes et transactions intragroupes gimsiles produits, les charges et les résultatatiatgui sont compris dans la
valeur comptable d'actifs, provenant de transastioternes, sont éliminés en totalité.

Les filiales sont consolidées a compter de la datequisition, qui correspond a la date a laquell&roupe en a obtenu le
contrdle, et ce jusqu'a la date a laquelle I'exerde ce contréle cesse.

1.2.2 Choix du modele de la juste valeur pour langatabilisation des immeubles de placement
Carrefour Property Development a choisi d'applideenodéle de la juste valeur pour la comptabitisatle ses immeubles de

placement conformément a la norme IAS 40. Le modelda juste valeur est explicité dans la note4l'Résumé des
principales méthodes comptables".

1.2.3 Jugements et estimations significatifs
1.2.3.1 Jugements
La Direction a fait un choix pour définir et applir le traitement comptable de certaines transatgui ont un impact

significatif sur les montants comptabilisés dars é¢ats financiers. En particulier, la Directioroéré ce choix pour la
classification des contrats de location en locasionple ou location financement (Cf. Note 1.2.4.4).

1.2.3.2 Recours a des estimations

Le Groupe a recours a des experts indépendant®palurer la juste valeur des immeubles de placer{@htNote 1.2.4.1).
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1.2.4 Résumé des principales méthodes comptables

1.2.4.1 Immeubles de placement et immeubles ena@yement

Ce poste regroupe les immeubles de placement répbadx critéres de la norme IAS 40, telle queitici-aprés, ainsi que
les immeubles en développement ; Cette dernieégoee étant composée d'une part, des réserveirfesiet d'autre part,
des constructions en développement.

La norme IAS 40 définit un immeuble de placementho® un bien immobilier détenu par le propriétaivepar le preneur

(dans le cadre d'un contrat de location financej@nir en retirer des loyers ou pour valoriserdpital ou les deux.

Les immeubles de placement sont évalués initialé@dézur codlt, y compris les codts de transaction.

Les immeubles de placement sont ultérieurementuésah leur juste valeur, déterminée a partir ditiges de cabinets

externes effectué au 30 juin et au 31 décembrédnague année. Les gains ou pertes résultant dedioas de juste valeur des
immeubles de placement sont inclus dans le congptédliltat de I'exercice au cours duquel ils saneeat.

Conformément a la norme 1AS40 révisée en 200&ikss en cours de construction ou d’aménagemenmtysousage futur en

tant guimmeuble de placement sont qualifiés d'imbles de placement.

Le Groupe a opté pour évaluer 'immeuble de placeraa colt jusqu’a I'achévement de la constructiome 'aménagement
s'il est dans l'incapacité d’évaluer la juste valde cet immeuble de maniére fiable lors de la dabifisation initiale.

Deés lors qu'un immeuble en cours de constructioraelsevé, il est comptabilisé en immeuble de platgrpour sa juste
valeur. La variation de valeur est enregistréeaanpte de résultat dans les ajustements de justarval

Conformément a la norme IAS 40, les réserves foesisont qualifiées d'immeubles de placement.

Les profits ou pertes résultant de la sortie oladeente d'immeubles de placement sont comptabilisés le compte de
résultat de I'année au cours de laquelle la sottila vente a eu lieu. Les immeubles pour lesqurelsrocessus de vente a été
engageé sont présentés sur une ligne distinctelau bi

1.2.4.2 Actifs (ou groupe d’actifs) destinés adate

Le Groupe applique la norme IFRS 5 — Actifs nonraats détenus en vue de la vente et activités aipades qui requiert
une comptabilisation et une présentation spécifilge actifs (ou groupe d’'actifs) détenus en vuéadente et des activités
arrétées, cédées ou en cours de cession.

Les actifs non courants, ou groupe d’actifs et a&sifis directement liés, sont considérés commendgten vue de la vente si
leur valeur comptable est recouvrée principalepante biais d’une vente plutdt que par une utilisacontinue. Pour que tel
soit le cas, I'actif (ou le groupe d'actifs) doire disponible en vue de sa vente immédiate etesgevdoit étre hautement
probable.

Le caractére hautement probable est notamment@ggrér 'existence d'un plan de vente de l'adiifagé par la Direction, et
d'un programme actif pour trouver un acheteumetier le plan dans les douze mois a venir.

Seuls les actifs non valorisés selon le modéleadedte valeur retenu pour les immeubles de planesmnt concernés par
I'application de cette norme pour la partie retwux régles de valorisation. En revanche, touadtfs y compris ces derniers
sont classés au bilan en actifs destinés a la vente

1.2.4.3 Regroupements d'entreprises

Le Groupe applique la méthode de l'acquisitionrsééonorme IFRS 3 « Regroupements d'entrepris&n»application de
cette méthode:

* Le Groupe comptabilise a la juste valeur a la dke prise de contrle, les actifs, passifs epéssifs éventuels identifiables
acquis;

* Le colt d'acquisition correspond a la juste valéula date de I'échange, des actifs remis, dssifpeencourus et/ou des
instruments de capitaux propres émis en échangemntudle de I'entité acquise et de tout autre daectement attribuable &
l'acquisition;

« L'écart entre le colt d'acquisition et la quodetgle I'acquéreur dans l'actif net acquis évadukeejuste valeur correspond au
goodwiill.

Le Groupe dispose d'un délai de 12 mois, a congatda date d'acquisition pour finaliser la comgtshiion du regroupement
d'entreprises considéré.

En l'absence de dispositions spécifiques dansféeerdtiel IFRS, les regroupements d'entreprisese emitités sous contréle
commun sont comptabilisés a la valeur comptablég @ate de la transaction, dés lors qu'il s'aginel' opération de
restructuration interne au Groupe.

1.2.4.4 Contrats de location

Dans le cadre de son activité, le Groupe utilisg aetifs mis a sa disposition ou met des actifsspodition en vertu de
contrats de location.
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Ces contrats de location font l'objet d'une anabuseegard des situations décrites et des indicafeurnis dans la norme
IAS17 afin de déterminer s'il s'agit de contratdad@tion simple ou de contrats de location-finanest.

Les contrats de location-financement sont des atntui transférent la quasi-totalité des risqueavantages de l'actif
considéré au preneur. Tous les contrats de locajignne correspondent pas a la définition d'un redntle location-

financement sont classés en tant que contratscdéda simple.

1.2.4.4.1 Contrats de location impliquant le Groapejualité de bailleur

Les contrats de location aux termes desquels lefggroe transfére pas la quasi-totalité des risquasantages inhérents a la
propriété de l'actif, sont classés comme des dsndealocation simple. Les loyers conditionnelst smmptabilisés en produits

sur la période au cours de laquelle ils sont acduais frais directement encourus et payés a despgaur la mise en place d'un
contrat de location sont inscrits a l'actif, dampdste "immeubles de placement".

1.2.4.4.2 Contrats de location impliquant le Groapejualité de preneur

Les contrats de location-financement, qui transfié@u Groupe la quasi-totalité des risques et aggst inhérents a la
propriété de l'actif loué, sont comptabilisés darbau début de la période de location a la justeuwr du bien loué ou, si celle-
ci est inférieure, a la valeur actualisée des pamsiminimaux au titre de la location. Les paiemeunttitre de la location sont
ventilés entre la charge financiére et I'amortisseinde la dette de maniére a obtenir un taux dénfgriodique constant sur
le solde restant dii au passif. Les charges finexgont enregistrées directement au compte diatésu

Les paiements au titre des contrats de locatioplsispnt comptabilisés en charges sur une bassrkngisqu'a I'échéance du
contrat.

1.2.4.5 Baux a construction

Sur la base de I'analyse des contrats et des nd&8ek7 et IAS 40, un bail a construction peut &alifié, soit de contrat de

location simple, soit de contrat de location-finament, la position retenue étant déterminée copématontrat en fonction des
risques et avantages conserves.

Les baux a constructions signés par le Groupecmnptabilisés en contrat de location simple salg §roupe dispose d'une
option d'achat et que les autres critéres permeadtates classer en location-financement sont rismphns le cas ou les baux
a construction sont qualifiés de contrats de locatisimple, les redevances payées apparaissertiagges au compte de
résultat.

Les immobilisations construites sur les terrains prbail sont comptabilisées selon les principesptables décrits dans la
section 2.4 « Immobilisations corporelles (IAS b6)immeubles de placements (IAS 40) ».

1.2.4.6 Trésorerie et équivalents de trésorerie

La trésorerie et les équivalents de trésorerie talilfsés au bilan comprennent la trésorerie embeanla caisse et les dépobts
a court terme ayant une durée initiale inférieur&gale a 3 mois.

Pour les besoins du tableau des flux de trésooemesolidés, la trésorerie et les équivalents deotetie comprennent la
trésorerie et les équivalents de trésorerie tedsdginis ci-dessus, nets des concours bancaitgards.

1.2.4.7 Emprunts

Tous les emprunts sont initialement enregistrésjadte valeur, diminuée des colts de transactientdment imputables.
Postérieurement a la comptabilisation initiale,degprunts portant intéréts sont évalués au codttagmoutilisant la méthode
du taux d'intérét effectif. Les profits et pertestsenregistrés en résultat lorsque les dettesaspatties.

1.2.4.8 Provisions

Conformément a la norme IAS 37 "Provisions, paséifentuels et actifs éventuels”, les provisionst smmptabilisées
lorsqu'a la date de cléture, le Groupe a une dfidigactuelle, juridique ou implicite qui résultiid fait générateur passé dont
le montant peut étre estimé de maniére fiable at dcest probable qu'une sortie de ressourcesseptative d'avantages
économiques sera nécessaire pour éteindre |'obligatette obligation peut étre d'ordre 1égal, eégntaire ou contractuel.
Ces provisions sont estimées selon leur natureepant compte des hypothéses les plus probablesmbesgants sont
actualisés lorsque I'effet du passage du tempsgrsficatif.
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1.2.4.9 Distinction courant et non courant

A I'exception des imp6ts différés qui sont classésactifs et passifs non courants, les actifs ssifsasont classés en courant
lorsque leur recouvrabilité ou leur paiement eswvprau plus tard 12 mois apres la date de cloterkegercice. Dans le cas
contraire, ils sont classés en non courant.

1.2.4.10 Reconnaissance des revenus

1.2.4.10.1 Loyers nets

Les loyers nets comprennent:

« les revenus locatifs bruts, retraités des chasgesmmeubles nettes, les loyers (contrats deitwtg@reneur) et charges sur
foncier,

* les recettes diverses.

Les revenus locatifs bruts comprennent les loyactufés par le Groupe a ses locataires ainsi guévientuels droits d'entrée
payés par les locataires lors de la conclusionailu lbes éventuels droits d'entrée sont enregisnéotalité a I'entrée dans les
lieux du locataire.

Les charges sur immeubles figurent nettes destuefdimns aux locataires et ne comprennent quesiesmmes restant a la
charge du propriétaire. Les charges sur immeutddesicomprennent également le colt des impayés.

1.2.4.10.2 Indemnités d'éviction

L'indemnité d'éviction versée au locataire sortantvue d'une relocation, dans le cadre d'un dépelopnt ou d'une
restructuration majeure du site, est capitaliséke, montant de l'indemnité rentre dans le prixalgent de |'opération.

Si l'indemnité d'éviction a pour seul but d'obtamir meilleur loyer avec un autre tiers, l'indemmitviction reste en charge,
comptabilisée en charges sur immeubles nettes.

1.2.4.10.3 Vente d'actifs

Le produit de la vente est comptabilisé lorsqueriegues et avantages significatifs inhérents prépriété des biens sont
transférés a l'acquéreur.

1.2.4.10.4 Produits d'intéréts

Les produits sont comptabilisés a hauteur desétgéourus (en utilisant la méthode du taux d@téffectif, soit le taux qui
actualise exactement les flux de trésorerie fusursla durée de vie prévue de l'instrument finande maniére & obtenir la
valeur comptable nette de l'actif financier).

1.2.4.10.5 Dividendes

Les produits sont comptabilisés lorsque le Growgter droit de percevoir le paiement.

1.2.4.11 Imp6ts

1.2.4.11.1 Impébts exigibles

Les actifs et les passifs d'impdts exigibles awe tite I'exercice et des exercices précédents sahiés au montant que l'on
s'attend a recouvrer ou a payer auprés des adratiuss fiscales. Les taux d'impbts et les régissafes appliqués pour
déterminer ces montants, sont ceux qui ont ététadau quasi adoptés a la date de cléture.

Les impbts exigibles relatifs a des éléments cohilgés directement en capitaux propres sont cobilfgé@s en capitaux
propres et non au compte de résultat.

1.2.4.11.2 Impbts différés

Les imp6ts différés sont comptabilisés, en utilisen méthode bilancielle du report variable, pooutés les différences
temporelles existant a la date de cléture entbase fiscale des actifs et passifs et leur valeonptable au bilan.

Des actifs d'impdts différés sont comptabilisésrpmutes les différences temporelles déductiblessrédits d'imp6t non
utilisés, dans la mesure ou il est probable quéméfice imposable sera disponible, sur lequel ifdrehces temporelles
déductibles, et crédits d'impdt non utilisés pont&re imputés.
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1.3 Evolution du périmétre de consolidation

Le périmétre de consolidation n'a pas été modificours de I'exercice 2009.

Les comptes consolidés au 31 décembre 2009 intdggrsemble des sociétés suivantes :

% de
contrdle et % de
d'intéréts au contrdle et
Méthode de | 31 décembre] Méthode de | d'intéréts

Sociétés Pays | consolidation 2009 consolidation| en 2008
Carrefour Property
Development France Société-mere Société-mere
CPD Management France G 100% IG 100%
CPD Informatique France [€] 100% IG 100%
SNC Pau Lescar France G 100% IG 100%
IG : Intégration globale.

1.4 Information sectorielle

Le Groupe assure la gestion immobiliere des centrasnerciaux, dont il tire I'essentiel de ses rergen

Le Groupe a opté pour une application anticipéadmrme IFRS 8 Secteurs opérationnegladoptée par I'Union européenne
et applicable aux exercices ouverts a compter®tjardvier 2009. Cette norme se substitue a la nd&ge14 - Information

sectorielle.

Seule la zone "France" est concernée. L'informatariorielle pour la zone France est donc disper@hllecture directe dans
les états financiers de ce document pour les deerciees présentés.

1.5 Evénements marquants au cours de I'exercice @D

Le tableau ci-apres présente la répartition dutabet des droits de vote de Carrefour Propertydimpment au 31 décembre

2009 :

Actions non regroupées ligne ISIN FR0004161677
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Capital % Capital Droits de | %Théoriques,  %Réels
vote
Auto-détention 1841 991 94,81 1841991 94,77 00,0
Public 100 809 5,19 101 576 5,23 100,00
Total Société 1942 800| 100,000000 1943567 100,00000 100,00000
non regroupées
Actions regroupées ligne ISIN FR0010828137
Droits de
Capital % Capital vote % Théoriques %Réels

CRFP 13 2 488 497 94,02 497 699 400 94,02 94,02
CRFP 16 145 612 5,50 29 122 40( 5,50 5,50
Administrateurs 0 0,00 0 0,00 0,00
Total concert 2 634 109 99,52 526 821 800 99,52 99,52
Public 12 595 0,48 2 521 600 0,48 0,48
Total Société
créees 2646 704| 100,000000 529343400 100,00000 1000000




1.6 Produits et charges

1.6.1 Revenus locatifs bruts

Les revenus locatifs proviennent de la location ldlesas immobiliers par le Groupe a ses locatalres.charges refacturées
aux locataires ne sont pas intégrées dans lesusVecatifs bruts mais sont présentées en chamgesimeubles.

Les revenus locatifs sont principalement relatifexploitation des immeubles de placement de Folge Eaux et de la SNC
du Centre Commercial de Lescar acquis en décentif}®@. 2e montant des revenus locatifs bruts s'é&&335 k€ au 31

décembre 2009.

1.6.2 Charges sur immeubles nettes des refacturatio
Les charges sur immeubles regroupent les fraiifeedal'exploitation courante des immeubles, lesuaances et les impéts et

taxes.

En k€ 31/12/2009 31/12/2008
Charges locatives 560 -30
Assurances 0]

Impoéts et taxes -66 -2
Charges non refacturables -58 -6
Total charges sur immeubles -626 -32
Refacturations -568 -26
Total -58 -6

Les loyers net des charges de refacturation s'Btéae?2 277 K€ et refletent I'activité de Forges IEmux et de la SNC du

Centre Commercial de Lescar.

1.6.3 Charges opérationnelles

En k€ 31/12/2009 31/12/2008
Frais de personnel

Locations immobiliéres

Honoraires -245 -184
Taxes -75 -36
Autres charges opérationnelles -116 0
Total -437 -220

1.6.4 Solde net des variations de juste valeuridemeubles de placement

En k€ 31/12/2009 31/12/2008

Variation positive de la juste valeur 79 24
Variation négative de la juste valeur -7 196 -2 666
Total -7 117 -2 642

Le solde net des variations de juste valeur deseinfles de placement est négatif, la perte de valaules immeubles de

placement s'éleve a 7,117 millions d’Euros.
Il s’explique par :

- un ajustement de prix positif de la SNC du Cenwmen@ercial de Lescar de 79 K€ ;

- la perte de juste valeur du site de Forges les paux 20 K€ et de la SNC du Centre Commercial decaepour

7176 K€

1.6.5 Résultat financier

En k€ 31/12/2009 31/12/2008

Charges d'intéréts -6 -147
Autres charges et produits financiers 23 56
Total 16 -91
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1.6.6 Imp0ts sur les résultats et impots différés

En k€ 31/12/2009 31/12/2008

Impbts sur les résultats 0 0
Impoéts différés -211 883
Total -211 883

Aucun impbt sur les sociétés n’est dii par les sésidu Groupe au titre de I'exercice 2009.

Les imp0ts différés constatés en 2009 sont liésdiftérences temporaires liées aux frais d’acqoisitie Forges Les Eaux et

de la SNC du Centre Commercial de Lescar.

1.7 Résultats par action

Le capital social s'éleve a 5 312 836 € et est cadple 2 646 704 actions regroupées et 1 942 &odgaon regroupées.

1.7.1 Bénéfice net par action 2009
Résultat net par action (regroupées)

Ensemble Activités Activités
31/12/2009 consolidé poursuivies | abandonnées
Résultat net part du groupe (en k€) -5471 -5471 n.a.
Nombre d'actions moyen pondéré 2593726 2593726 n.a.
Résultat, part du groupe, par action (en euros) -2,11 -2,11 n.a.

Le bénéfice net par action a été calculé pour Eeridle des classes d’actions (regroupées et nooupges). La part des
actions non regroupées n'est pas pertinente cafdit@le par rapport au nombre total d’actions 28¢0aprés neutralisation des

actions propres). Les actions non regroupées camtfen effet des droits 200 fois inférieurs auxoast regroupées.

1.7.2 Bénéfice net par action 2008

En cas de regroupement d’actions, I'lAS 33.64 pité¥galement de retraiter I'information comparati®énsi le bénéfice net

par action 2008 doit étre retraité comme si leoegement avait eu lieu ad' janvier 2008 :

Résultat net par action (retraité, conformément a IAS 33,

suite au regroupement d'actions fin 2009)

Ensemble Activités Activités
31/12/2008 consolidé poursuivies | abandonnées
Résultat net part du groupe (en k€) -1122 -1 997 875
Nombre d'actions moyen pondéré 268 760 268 760 232 222
Résultat, part du groupe, par action (en euros) -4,17 -7,43 3,77

1.8 Dividendes payés et proposés

La société n'a pas distribué de dividendes et n&ge pas d’en distribuer.

1.9 Immeubles de placement et immeubles en dévepgment

Le tableau de passage des immeubles de placememnetibles en développement au 31 décembre 20p&sente comme

suit :
En k€ 31/12/2009 31/12/2008
Ouverture 40 787

Acquisitions / créations / apports 408 43 428

Diminutions par cessions / mise hors senvice

Variation de périmétre / Fusion

Autres mvts/ Reclass.

Variation de juste valeur (7 117) (2 642)
Cloture 34 078 40 787
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Un bien immobilier se définit comme un actif détgraur en retirer des loyers ou valoriser le captalles deux. Tous les
actifs immobiliers du Groupe sont comptabilisésnemeubles de placement.
Selon la méthode préférentielle proposée par IASe$dimmeubles de placement sont évalués a lste yaleur.

La juste valeur des immeubles de placement et irbfasien développement retenue au 31 décembre 200@terminée sur
la base d'évaluations réalisées par des experpendants (CB Richard Ellis et BNP Paribas Reat&stjui valorisent le
patrimoine immobilier du Groupe a chaque arrétéatesptes et ce, conformément au principe de latelr I'expertise en
évaluation immobiliére.

L'évaluation fournie par ces expertises correspiial valeur vénale nette, aprés application d'Westd correspondant aux
frais et droits de mutation. Ces droits s'élevebi8% dans le cas d'un bien immobilier soumiséminme fiscal de TVA, ou a
6,2% dans le cas d'un ensemble immobilier soumitielament ou en totalité aux droits d'enregisteamn

Les experts ont valorisé les immeubles de placesaah deux méthodes :

- la méthode par capitalisation des revenus (d&ateon des revenus nets de charges). Le taweddement est fixé par
I'expert en fonction des différents paramétres elamment la surface de vente, I'emplacement etuldité du site, la
concurrence.

- la méthode de comparaison (transactions portardess biens comparables).

Compte tenu de la nature des actifs, cette deuxigéibode a principalement été utilisée a titreed®upement.

Pour les actifs dont la propriété est détenue denfdemporaire (bail a construction, bail emphytga,...), il a été établi une
valorisation par la méthode d'actualisation deg 8ur la durée restant a courir du contrat en preepa compte un taux
d'actualisation correspondant au co(t moyen duaapautres sociétés foncieres francaises detsignificative.

Le compte de résultat enregistre sur I'exerciceat@ation de valeur de chague immeuble de placen®mésultat de cession
d'un immeuble de placement est calculé par rappdat derniére juste valeur enregistrée au bilaridrire de I'exercice
précédent.

Les immeubles de placement détenus par le Group&t®nalorisés selon ces principes :

- La galerie marchande de la SNC du Centre Commaeateiakescar a été valorisée en actualisant lessfiuxa durée
du bail a construction restant a courir avec un tHactualisation de 8% et une hypothése d'indexaties loyers de
2%. Alafin de I'exercice 2009, la galerie manctia n’affichait pas de lots vacants. Les expertpanailleurs tenu
compte d’'un potentiel de réversion favorable. Lieiga marchande affiche une perte de valeur pgadg
I'exercice 2008 du fait du relevement du taux diadisation de 0,5 point par rapport a 2008 et adimenution du
taux d’'indexation de 50 points de base. Une balesdoyers variables a été enregistrée, toutegsiglerniers
représentent moins de 2% des loyers comptabiliséa galerie sur I'exercice 2009.

- La coque du magasin de Forges les Eaux est évedlge la méthode de capitalisation de loyer, laepae valeur
entre fin 2008 et fin 2009 s’explique par la hauds&®5 points de base du taux de rendement déearffo par les
experts a fin 2009.

- Les colts d'études sur des nouveaux projets somptatbilisés a leur codt historique. 487 K€ ontaitéptabilisés a
ce titre.

Ces colts d'étude constituent les principaux insssiments réalisés sur I'exercice 2009, a notdeggamt I'ajustement a la
baisse du prix d’acquisition de la SNC du Centren@ercial de Lescar pour un montant de 79 K€.

Le solde net des variations de juste valeur deseinfles de placement est négatif, la perte de valaules immeubles de
placement s’éléve a 7,117 millions d’Euros. Au ptende résultat, il se présente par un ajustedeptix positif de la SNC
du Centre Commercial de Lescar de 79 K€ et laepiatjuste valeur des sites de Forges les Eaux2foKE et de la SNC du
Centre Commercial de Lescar pour 7 176 K€.

1.10 Actifs destinés a la vente

Les criteres retenus par le Groupe pour reclasseactif en "actif disponible a la vente" sont décdans la note 1.2.4.2
"Résumé des principales méthodes comptables”. @8, 2ucun actif n'est qualifié d’actif destinéaavente.
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En k€ 31-déc-09 31-déc-08
Chiffre d'affaires 0 0
Charges opérationnelles

Amortissements et dépréciation des
immobilisations corporelles et incorporelles et

provisions

Résultat d'exploitation 0 0
Résultat net des cessions d'actifs 875
Produits et charges non récurrents

Résultat opérationnel 0 875
Résultat financier

Résultat avant impbts 0 875

Impdts sur le résultat
Impots différés

Résultat net des activités cédées 0 875

31-déc-09 31-déc-08

(en milliers d'euros)
Opérations d'exploitation

Résultat Net 875
Plus et moins values sur cessions d'actifs -875
Hux nets de trésorerie des opérations d'exploitati on 0 0

Opérations d'investissement

Cessions de filiales 5315
Hux nets de trésorerie liés aux opérations d'inves tissement 0 5315
Variation nette de la trésorerie des activités cédé es 0 5315

1.11 Actifs financiers

Les actifs financiers, pour un montant de 570 K#jtdiés a la mise en place et au fonctionnementdiaix contrats de
liquidité dans le cadre des programmes de rachatidhs propres successifs.

1.12 Clients et comptes rattachés

Les créances clients sont principalement relataeseglement des loyers, par les locataires dal&xig de la SNC du Centre
Commercial de Lescar, acquises au cours de 'ecee209.

En k€ 31/12/2009 31/12/2008

Clients 1 386 1640
Dépréciations /pertes de valeur 0 13
Total 1 386 1626

1.13 Autres créances

En k€ 31/12/2009 31/12/2008

Créances fiscales et sociales 323 510
Fournisseurs et acomptes versés 119 797
Charges constatées d'avance 0 0
Autres 0 0
Total 442 1 308

1.14 Trésorerie et équivalents de trésorerie

En k€ 31/12/2009 31/12/2008
Comptes courants débiteurs 1915 297
Disponibilités bancaires 0 630
Dépots a terme

Total 1915 927
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1.15 Capital social et réserves

Au 31 décembre 2009, le capital social est deB88b euros. Il est divisé en 1 942 800 actionsnegnoupées et 2 646 704
actions créées depuis le lancement de I'opéragaregroupement d’actions.

1.16 Emprunts et autres dettes financieres

Suite a 'augmentation de capital du début d’ar2@@9, les emprunts et autres dettes financieres 2009 sont nulles et le
Groupe bénéficie de disponibilités pour 1,915 ME.

Rembour-
sement
au-dela

de 5 ans

Rembour- |Encours
sement

la5ans

Rembour- Encours
sement

<1lan

Encours
En k€

3112
2014

31 12 2009 3112

2009

Dettes a taux fixe

0

0

0

0

0

Emprunts bancaires/Comptes courants
Dépdts et cautionnements regus

Dettes liées a des contrats de location-
financement

0

0
0

Dettes a taux variable

Emprunts bancaires/Comptes courants
Dépdts et cautionnements regus

Dettes liées a des contrats de location-
financement

Trésorerie

-1 915

-1 915

Sicav et placements
Disponibilités

-1 915

-1 915

Dette nette

a taux fixe
a taux variable

-1 915

-1 915

Total dette nette

-1 915

-1 915

1.17 Provisions pour risques et charges

Une provision de 15 K€ a été constituée pour counririsque avec un tiers.

1.18 Fournisseurs et autres créditeurs

En k€ 31/12/2009|31/12/2008
Dépbts et cautionnements regcus 532 496
Passif non courant 532 496
Dettes fournisseurs et comptes rattachés 1621 1751
Dettes sur immobilisations 583 0
Dettes fiscales et sociales 4 289
Autres dettes et passifs d'impdt exigible 54 1 595
Passif courant 2 263 3634
Total 2 795 4130
1.19 Imp6ts différés

31/12/2009|31/12/2008
En k€
Impots différés actifs 672 883
Impots différés passifs 0 0
Total 672 883
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Tableau de passage
des impdts différés

En k€ 31/12/2008|Effet change Dotations/Reprises Alitres 31f12 /2009
[Impbts différés nets 883 0 211 0 672

Les imp6ts différés constatés en 2009 sont liésdifférences temporaires liés aux frais d’acquisitide Forges Les Eaux et
de la SNC du Centre Commercial de Lescar.

Aucun imp6t différé actif n'a été comptabilisé atret des pertes fiscales reportables compte tendimertitude de
recouvrement.

1.20 Engagements et éventualités.

Les engagements donnés et recus par le Groupenaetamaptabilisés au bilan correspondent a des dhiigm contractuelles
non encore réalisées et subordonnées a la réatisdé conditions ou d'opérations ultérieures Zetgge considéré. Ces
engagements sont principalement liés aux conteatedhtion.

Engagements sur contrats de location simple pourdguels le Groupe est bailleur (Engagements regus)

Les contrats de location prévoient des durées datitm allant en France de 1 an a 25 ans. Les itéslale fixation et
d'indexation du loyer y sont déterminées. L'indexapermet une revalorisation du loyer minimum gérpar I'application
d'un indice (indice Insee a la construction).

Dans certains cas, le contrat de location prévoitoyer variable en fonction d'un pourcentage dtffrehd'affaires ou autres
indicateurs (en fonction de Il'activité du locatpilee loyer variable correspond alors a la difféemntre le pourcentage du
chiffre d'affaires tel que fixé dans le bail etdger minimum garanti.

Les paiements futurs minimaux a recevoir au tigre contrats de location simple non résiliables sgmtis dans le tableau des
engagements hors bilan recgus liés aux contratsodgion.

1.21 Périmétre de consolidation et informations reltives aux parties liées

1.21.1 Périmetre de consolidation:

Les états financiers consolidés comprennent ldgs &tenciers de Carrefour Property Developmereegffiliales énumérées
dans le tableau au paragraphe 1.3.

1.21.2 Transactions avec les parties liées:
Les parties liées identifiées sont la société Gawreainsi que ses filiales consolidées, intégmdelalement.
Seul le compte courant vis-a-vis de Carrefour Feagst rémunéré au taux de marché.
Au 31 décembre 2009, le solde de ce compte estodé KE.

1.21.3 Transactions avec les autres parties liées:

Conformément au principe du Groupe, les mandatamegux des sociétés du Groupe ne sont pas réésupér la société
dont ils sont mandataires.

1.22 Objectifs et politiques de gestion des risquéisanciers
1.22.1 Risque de taux d'intérét
A fin 2009, Carrefour Property Development ne dspd’aucune dette. De fait, le risque de taux égligeable.
1.22.2 Risque de crédit
Il N’y a pas de risque de crédit par rapport ativéie actuelle de Carrefour Property Development.
1.22.3 Risque de liquidité

La gestion du risque de liquidité est assurée paragances consenties par le Groupe Carrefour.
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1.23 Instruments financiers

Le Groupe n’a pas recours aux instruments finaacier

1.24 Passifs éventuels

Le Groupe n'a pas identifié de passifs éventuels.

1.25 Evénements postérieurs a la date de cloture

Le Groupe a décidé de la dissolution anticipée stesétés CPD Management et CPD Informatique. Lasimgssion
universelle du patrimoine de ces sociétés s’et fai profit de Carrefour Property Development.

1.26 Engagements hors bilan

1.26.1 Engagements regus

En k€ Moinsde 1an | De 1a 5ans Plusde 5ans

Pau Lescar 1934 1 586 115
Forges Les Eaux 76 76 0
Total 2 010 1662 115

1.26.2 Engagements donnés

Carrefour Property Development s’engage a ne pderdés parts sociales de la SNC du Centre Comatedei Lescar
pendant 5 ans afin de faire bénéficier les céddmtarticle 210 E du CGlI.
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20.1.2.2. Rapport des commissaires aux comptes $es comptes consolidés au 31 décembre
2009

Rapport des Commissaires aux Compftes
sur les comptes consolidés

Exercice clos le 31 décembre 2009

Aux actionnaires,
En exécution de la mission qui nows a été confiée par votre Assemblée Générale, nous vous présentons
notre rapport relatif a l'exercice clos le 31 décembre 2009, sur :

— - le contrdle des comptes conschidés de la société Carrefour Property Development, tels qu'ils
sont joints au présent rappoit ;

— - la justification de nos appréciations |
- la verification spécifique prévue par la lod.

Les comptes consolidés ont 8t arrétés par le conseil d'administration. Il nous appartient, sur la base de
notre audit, d'exprimer une opinicn sur ces comptes.

I. Opinion sur les comptes consolidés

Nous avons effectug notre andit selon les normes d'exercice professicnnel applicables en France ; ces
normes requiérent la mise en ceuvre de diligences permettant d'obtenir 'assurance raisonnable que les
comptes consolidés ne comportent pas d'anomalies significatives. Un awdit consiste a vérifier, par
sondages on au moyen dautres méthodes de sélection, les éléments justifiant des montants et
nformations figurant dans les comptes conselidés. Il consiste également a apprécier les principes
comptables suivis, les estimations significatives retenues et la présentation d'ensemble des comptes. Nous
estimons gque les éléments que nous avens cellectés sont suffisants et appropriés powr fonder noftre
opimon.

Nous certifions que les comptes consolidés de l'exercice sont, au regard du référentie]l IFES tel gu'adopté
dans 1TUnion européenne, réguliers et sincéres et donnent une image fidéle du patrimoine, de la situation
financiére, ainsi que du résultat de l'ensemble constifué par les personnes et entités comprises dans la
conselidation.

II. Justification des appréciations

Les estimations comptables concourant a la préparation des états financiers an 31 décembre 2009 ont éte
réalisées dans un contexte de difficulté a appréhender les perspectives économigues. Dans ce contexte, et
en application des dispositions de Uarticle L. 823-9 du Code de conunerce relatives a la justification de
nos appréciations, nows portons & votre connaissance les éléments swivants :

-la note 1.9 de 'annexe indique que le patrimoine immobilier fait 1'objet de procédures
d’évaluation par des experts immobiliers indépendants et décrit les hypothéses retenues pour la
détermination de la juste valewr des immeubles de placement telle gue présentée dans le bilan.
Nous nous somimes assurés que la note 1.9 de "annexe fournissait uwne information appropriée et
nous avens verifié le caractére raisonnable des estimations établies par la direction.
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Les appréciations ainsi portées s'inscrivent dans le cadre de notre démarche d’audit des comptes
consolidés, pris dans leur ensemble, et ont done contribué i la formation de notre opinion exprimée dans
la premiére partie de ce rapport.

III. Weérification spécifique

Nous avons egalement procéds, conformément aux normes d'exercice professionnel applicables en
France, a la vérification spécifique prévue par la lod des informations données dans le rapport sur la
gestion du groupe.

Nous n'avens pas dobservation a formuler sur la sincérité et leur concordance avec les comptes
consolidés.

Paris et Neutlly-sur-Seine. le 27 avril 2010
Les Commissaires aux Comptes

Grant Thornton Deloitte & Associés

Membre francaiz de Grant Thornton
International

Frederic MOLLIN
Didier CLEMENT
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20.1.2.3 Rapport de gestion présenté par le Conselladministration sur les comptes au 31
décembre 2009

« Mesdames et Messieurs,

Nous vous avons réuni en Assemblée Générale Mixtdirfaire et Extraordinaire) a I'effet de vous remdompte de I'activité
de votre Société au cours de I'exercice clos lel@lembre 2009 et de soumettre a votre approbasndmptes sociaux et
consolidés dudit exercice ainsi que I'affectationrésultat dudit exercice.

Les Commissaires aux Comptes vous donneront dans fapports toutes informations quant a la régélale ces comptes
annuels.

Nous vous proposons, en outre :

- de constater la reconstitution des capitaux psogdecla Société suite a la réalisation de l'augatem de capital
en date du 07 janvier 2009 ;

- de ne pas remplacer, Monsieur Patrick Armand d&amsaire dans ses fonctions d’administrateur ;

- de ratifier la cooptation de Monsieur Denis Andrétant qu'administrateur en remplacement de Momsiean-
Brieuc Le Tinier, démissionnaire ;

- de désigner la société KPMG Audit ID SAS, ImmeubdePalatin 3 Cours du Triangle 92939 La Défenseekeamh
qualité de Commissaire aux Comptes titulaire etdeiété KPMG Audit IS SAS, Immeuble Le Palatin 3utdu
Triangle 92939 La Défense Cedex , en tant que Cesaite au Comptes suppléant ; et

- de renouveler au Conseil d’administration certainesorisations financiéres consenties par I'Assémidu '
décembre 2008 et du 24 juin 2009;

Au présent rapport, sont annexeés :
- Conformément a I'article R. 225-102 du Code de cenue, le tableau des résultats financiers desdenejers exercices ;

- Conformément a l'article L. 225-102-1 du Code depwerce, la liste de 'ensemble des mandats etiforeexercés dans
toute société du Groupe et durant I'exercice pacoh des mandataires sociaux de la Société ;

- Conformément a larticle L. 225-37 (6éme alinéa) @ode de commerce, le rapport du Président du @onse
d’administration, relatif a la composition, aux d@ions de préparation et d'organisation des travaw Consell
d’administration ainsi que des procédures de ctinderne et de gestion des risques mises en pkacka Société.

1. Contr6le de la Société par le Groupe Carrefour

Le 03 octobre 2008, CRFP 13 et CRFP 16, filiale§sdoupe Carrefour, ont acquis auprés des socigiéapurna et Nubie et
AM Développement un bloc de titres représentans®3du capital et des droits de vote de la Sociégemnant un prix
global de 4.615.000 Euros, soit a titre indicafifirix par action d’environ 0.08715 Euro.

L’'acquisition du contrdle de la Société par le GreCarrefour s’inscrit dans le cadre du développermae métier immobilier
du Groupe Carrefour, tout particulierement dardgolmaine de I'immobilier commercial.

La fin de I'exercice 2008 ayant permis de réalisertains changements nécessaires en vue de déselbgpgivité de la

Société, I'exercice 2009 a vue le lancement deiVaé avec la gestion des deux actifs immobiliacgjuis par la Société a la
fin de I'exercice 2008, le supermarché de Forge&kux et la galerie commerciale du centre comaledei Lescar.
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2. Investissements / Désinvestissements

Prix définitif d’acquisition de la SNC du Centre Cammercial de Lescar

Le 18 décembre 2008, la Société a acquis, pouriyrppvisoire de 37.295.817 Euros, 100% du capitala société SNC du
Centre Commercial de Lescar qui détient et explaitgalerie commerciale attenante a un hyperma@zréefour du centre
commercial Espace 50 situé a Pau Lescar (64) sabsgituant, en qualité d’acquéreur, a la socié@gefour Property.

Le 29 janvier 2009, HSO ET CCSO, les anciens aésabe cette société ont notifié a la Société letamrdu prix définitif
d’'acquisition de la SNC du Centre Commercial dechesEn réponse, le 13 mars 2009, la Société &icneti demande pour
un prix définitif établi & 37.290.106,12 Euros dantlieu a une restitution au profit de la Socj@ér un montant de 5.710,88
Euros.

Par courrier de confirmation envoyé par CCSO lgudigt 2009, les parties se sont entendues powr fie prix définitif a
37.312.270 Euros.

Dissolution anticipée des sociétés CPD Management@&PD Informatique

Compte tenu des liens en capital existants entBotaété et les société CPD Management et CPDnhafiique, la dissolution
anticipée avec Transmission Universelle de Patrimai consisté en une opération de restructurattemie visant a simplifier
I'organigramme du Groupe et a réduire les coltgedion.

Ces dissolutions anticipées ont été décidé pasd@é unique de ces sociétés, la Société, en da2® ganvier 2010 avec un
délai d’opposition prenant fin au 28 février 2010.

Les biens composant le patrimoine de ces sociéitésté transmis a la Société et donc inscrits daromptabilité, selon leur
valeur nette comptable au 31 décembre 2009.

L’actif net transmis par chaque société s'élevait264, 60 euros.

Sur le plan fiscal, les présentes Transmissionsasselles de Patrimoine ont pris effet rétroactigatau f' janvier 2010.

3. Activités, résultats des filiales au cours dedkercice
- CPD Management

Cette société a été dissoute le 29 janvier 2010.

Au cours de l'exercice clos le 31 décembre 200%teceociété n'a réalisé aucun chiffre d'affairesupan résultat
d’exploitation en perte de 1.352,63 Euros.

Cette société comptabilise des produits finangiets 9,73 Euros.

Au total, les comptes de I'exercice clos au 31 miéce 2009 font apparaitre une perte de 1.342,96sEur

- CPD Informatique
Cette société a été dissoute le 29 janvier 2010.

Au cours de l'exercice clos le 31 décembre 2009tecsociété n'a réalisé aucun chiffre d'affairesupain résultat
d’exploitation en perte de 1.352,63 Euros.

Cette société comptabilise des produits finangiets 9,73 Euros.

Au total, les comptes de I'exercice clos au 31 méce 2009 font apparaitre une perte de 1.342,96sur
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- SNC du Centre Commercial de Lescar

Au 31 décembre 2009, cette société a réalisé uifrechd’affaires d’'un montant de 2.259.882,24 Eupmr un résultat
d’exploitation bénéficiaire de 1.447.483,48 Euros.

Le résultat financier est négatif pour 14.007,980E et le résultat exceptionnel est également ifggatr 60 Euros.

Au 31 décembre 2009, son résultat net est dondibimée de 1.433.415,50 Euros.

4. Activités, résultats et situation de la Sociétéu cours de I'exercice

4.1 Commentaires sur les comptes consolidés

4.1.1 Une réorientation d’activité en 2008 qui gérges revenus locatifs en 2009

Les actifs détenus par la Société ont été acquimars de I'exercice 2008. Les acquisitions dessmdurmagasin de Forges les
Eaux et de la galerie marchande de la SNC du Cé&uremercial de Lescar sont intervenues respectinetes 10 et 18
décembre 2008.

La Société n'a procédé a aucune acquisition daaetifcours de I'année 2009.
Les comptes consolidés de la Société font appanafirchiffre d'affaires de 2 335 milliers d’Eurasrespondant aux revenus
locatifs provenant du magasin de Forges les Eauk P& milliers d’Euros et de la SNC du Centre Comuiaé de Lescar pour

2 260 milliers d’Euros.

Les charges refacturées aux locataires ne sonhfgggées dans les revenus locatifs bruts maism@é@sentées en charges sur
immeubles.

4.1.2 Charges opérationnelles

Les charges opérationnelles représentent 437ersilti’'Euros et se décomposent en 245 milliers di&€wuf'honoraires, 75
milliers d’'Euros de taxes et 116 milliers d’Eurdaudres charges opérationnelles.

Le solde net de variation de juste valeur des inilesude placement fait apparaitre une perte d& fiilliers d’Euros
correspondant a :

- lavariation de juste valeur du site de Forgegksx (-20 milliers d’Euros) ;
- lavariation de juste valeur du site de la SNC éat Commercial de Lescar (-7 176 milliers d’Ediros
- une reprise de provision sur les frais d’acquisiti@ la SNC du Centre Commercial de Lescar (95ars|d’Euros) ;

- un complément de prix sur la SNC du Centre Comrakda Lescar (-16 milliers d’Euros).
L’exercice clos fait donc apparaitre un résultdioitéire de 5 472 milliers d’Euros.
4.1.3 Structure financiére de la Société
Les fonds propres de la Société sont positifs sultaugmentation de capital réalisée le 07 jan2ig09 et s’élévent a 36 252

milliers d’Euros. La Société n'affiche pas de dstffinancieres au 31 décembre 2009 et sa trésosets forme de
disponibilités bancaires ressort a 1 915 millieEudos.
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4.2 Commentaires sur les comptes sociaux

Les comptes sociaux de la Société font apparaitrehiffre d'affaires de 75 milliers d’Euros corresglant au loyer du
magasin de Forges les Eaux.

Les autres produits représentent principalementefaeturation de frais dans le cadre d’'opératsunde capital.

Les charges d’exploitation ressortent a 679 milidiEuros et se décomposent en 622 milliers d’Eufbsnoraires, 16
milliers d’'Euros d’'imp6ts & taxes et 41 milliersEliros de dotations aux amortissements et provisions

Le résultat financier est négatif de 5 085 millidiEuros et se déduit principalement des résuliéteficiaires sur 2008 et
2009 de la SNC du Centre Commercial de Lescar pounontant de 1 467 milliers d’Euros et d’'une dotatux provisions
sur titres des sociétés SNC du Centre Commercidledear, CPD Management et CPD Informatique potié® milliers
d’Euros.

Le résultat exceptionnel de 363 milliers d’Euroxeenpose d'une dotation aux amortissements dériogatd’'un montant de
23 milliers d’Euros, d’'une dotation aux provisiomsceptionnelles de 48 milliers d’Euros, de proddiéscession d’actions
propres de 366 milliers d’Euros et de reprisesm@oxisions hors exploitation de 68 milliers d’Euros

L’exercice clos fait, en conséquence, apparaitnesultat déficitaire de 4 885 milliers d’Euros.

Les fonds propres de la Société s'élévent a 35mifliers d’Euros. Au 31 décembre 2009, la Sociét#fiche pas de dettes
financieres et sa trésorerie en application deolavention de trésorerie mise en place avec Camdfoance est de 2 152
milliers d’Euros.

4.3 Echéances des dettes fournisseurs

Echéances des dettes

fournisseurs

En k€ 31/12/2009 31/12/2008
Moins d'un mois 164 6
Entre un et deux mois 227 0
Total 391 6

Les solde fournisseur FNP est de 299 K€ au 31/12/09 et de 902 K€ au 31/12/08.

5. Affectation du résultat de I'exercice

Nous soumettons a votre approbation les comptdatso¢Bilan, Compte de résultat et Annexe) de Ifei@ écoulé, avec
toutes les opérations qu'ils comportent, faisarsoetir un résultat net comptable déficitaire d884.791,29 Euros que nous
vous proposons d'affecter comme suit :

déficit de l'exercice 4.884.791,29 Euros

- affecté au report a nouveau débiteur

* report a nouveau débiteur au 31.12.09 2.863.8%Bos

« total du report a nouveau débiteur 7.748.585 s

Eu égard aux dispositions de I'article L.225-21@ @t 3 du Code de commerce ayant trait a la détedtactions propres, la
Société se doit de disposer de réserves indismandun montant au moins égal a la valeur desratip’'elle posséde. Nous
VOUS proposons en conséquence I'affectation swevant

« Compte prime d’émission au 31 décembre 2009 28230,60 Euros

* Dont 370.000 Euros

« Affecté a un nouveau compte de réserves indispesibl
e Soit 370.000 Euros
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Compte tenu de ces affectations, les capitaux psoge la Société seraient positifs de 35.791.97B.80s.
Eu égard au résultat déficitaire, le Conseil d’atstration ne peut proposer la distribution d’'uvidiénde.
En application de la Loi, nous vous rappelons gsealividendes distribués au titre des trois desre@ercices précédents et les

avoirs fiscaux correspondants ou les revenus &igia I'abattement visé a l'article 158.3-2 du C,Gnt été, par action, les
suivants :

En euros Dividende Avoir fiscal
Exercice 2006 Néant Néant
Exercice 2007 Néant Néant
Exercice 2008 Néant Néant

6. Reconstitution des capitaux propres

Les comptes de I'exercice clos le 31 décembre 2@P8s I'affectation du résultat dudit exercicelsd@éent apparaitre un
montant de capitaux propres négatif égal a 2.3B4947Euros pour un montant de capital social édg@8%a520,78 Euros, de
sorte qu’au 31 décembre 2008, le montant des capjitpres de la Société était inférieur a la réadé son capital social.

Depuis 'augmentation de capital réalisée défieitnent le 07 janvier 2009, la Société dispose diaazappropres supérieurs a
la moitié du capital social.

Le 24 juin 2009, en Assemblée Générale Mixte, \aouexz rejeté la résolution aux termes de laquelles éiez appelés a vous
prononcer sur la dissolution anticipée de la Séciét

Nous vous proposons, conformément a I'article L-228 du Code de commerce, de constater que leaaapropres de la
Société ont été entierement reconstitués et qorivient de procéder a une inscription modificaBveRegistre de Commerce
et des Sociétés de Nanterre.

7. Evolution du capital de la Société au cours dé&kercice

7.1 Opérations sur le capital de la Société
7.1.1 Augmentation de capital réalisée le 07 jan2@®9

Le 07 janvier 2009, une augmentation de capitat amaintien du droit préférentiel de souscriptioét@ réalisée aprés usage
par le Conseil d’administration d’'une délégationadenpétences octroyée par 'Assemblée GénéraleeMint £ décembre
2008.

Cette augmentation de capital a été réalisée pounentant total, prime d’émission incluse, de 42 834,80 Euros (dont
4 775 317,20 Euros de montant nominal total et®@B8537,60 Euros de prime totale d'émission) cowadant au produit du
nombre d’actions nouvelles émises, soit 477 531d&ns nouvelles, multiplié par le prix de soysttwn d’'une action
nouvelle, soit 0,09 Euro incluant 0,01 Euro de nahet 0,08 Euro de prime d’émission.

450.339.606 actions nouvelles ont été souscrite€R&P 13 et 26.210.250 actions nouvelles ont@técsites par CRFP 16
soit a hauteur de la totalité des droits préféedmiie souscription attachés aux actions qu’ekdsndient avant I'acquisition
des actions apportées a la société CRFP 13 daasite de I'Offre Publique d’Achat Simplifiée dedaciété CRFP 13 visant
la Société. Ces souscriptions ont été réaliséesgrapensation avec des créances d’avances en cooquteants consenties a
la Société par les sociétés CRFP 13 et CRFP 1&altavances sur leur souscription a ladite audatiem de capital.

Le nombre d’actions nouvelles souscrites autremeatpar compensation de créances, s'élevait a @8ha&ions nouvelles.
Suite a cette augmentation de capital, le capdelas de la Société s'élevait a 5312 837,98 Eufiwisé en 531 283 798
actions.
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7.1.2 Réouverture de I'Offre Publique d’Achat Siifigé suite a la décision de la Cour d’appel dwa08l 2009

Suite a l'acquisition de la Société, réalisée lecBbre 2008, par les sociétés du Groupe Carrefawspciété CRFP 13 a
déposé, le 24 octobre 2008, un projet d’Offre Ryuldi d’Achat Simplifiée visant I'intégralité des iacts de la Société non
détenues par la société CRFP 13 directement, otdiment ou de concert avec la société CRFP 16,88@it090 actions,

représentant 1,49 % du capital et 1,50% des ddeitgote de la Société avant offre, libellée au pgBx0,09 Euro par action,
auquel pouvait s’ajouter un éventuel complémeryrie

L'’AMF a déclaré conforme le projet d'offre en amaliion de l'article 231-23 de son Réglement géndmeite décision

emportant visa du projet de note d’information desbciété CRFP 13, sous le n°08-239 en date dwi&mbre 2008. En
outre, I'AMF a apposé le visa n°08-240 en date 2lmdvembre 2008 sur le projet de note en réponda Heciété. L'offre a

été ouverte du 17 novembre 2008 au 28 novembre 2@0&. L’AMF a fait connaitre, par avis n° 208a21en date du 27
novembre 2008, que la Cour d'appel de Paris aa#éesd’'un recours en annulation de la décisionaitdormité de I'offre, et

a précisé que l'offre serait cléturée le 28 novesr®®08 comme prévu. Les résultats de I'offre oétptbliés le 8 décembre
2008 par 'AMF. La société CRFP 13 a acquis dartatire de la semi-centralisation 315 841 actiona Gociété.

Par décision en date du 08 avril 2009, la Cour pkhpe Paris a déclaré irrecevable le recours aulation de la décision de
conformité de I'Offre Publique d’Achat Simplifié¢ eclle-ci a été réouverte du 15 au 28 avril 20@9uis.

La société CRFP 13 a acquis dans le cadre de liacemtnalisation 6.304 actions de la Société.
A la cléture de l'offre, la société CRFP 13 déténai concert avec CRFP 16, 529 821 985 actiongseptant autant de droits
de vote de la Société soit 99,72% du capital etldeiss de vote.

7.1.3 Programmes de rachat d’actions successifs

1*" programme de rachat mis en place par le Conseil ddministration le 23 février 2009 suite a l'autorigition de
I'Assemblée Générale Mixte en date du®1décembre 2008:

L’Assemblée Générale Mixte di§"Hécembre 2008 a, dans s&™ftésolution, autorisé le Conseil d’administrati@racheter
ou faire acheter des actions de la Société notamemevue :

d'animer le marché secondaire ou la liquidité detfoas de la Société par un prestataire de serdbegestissement
dans le cadre d'un contrat de liquidité conformk &harte de déontologie reconnue par I'Autorité dearchés
financiers ;

de la remise d’actions lors de I'exercice de draittachés a des valeurs mobilieres donnant acc&sapital par
remboursement, conversion, échange, présentationbdin ou de tout autre maniére ;

de la remise d’actions (a titre d’échange, de pargnou autre) dans le cadre d'opérations de cmissaxterne, de
fusion, de scission ou d’apport ;

de l'achat de toute action a la suite du regrouperdes actions de la Société, afin de faciliter dpgrations de
regroupement et la gestion des actions formant vssmp

de I'annulation de tout ou partie des titres aiashetés.

Le 23 février 2009, le Conseil d’administration écitlé de faire usage de I'autorisation d'opéreriesiactions de la Société,
et ce pour les besoins de la mise en ceuvre d’'ugrggmome de rachat d’actions notamment a traversisa en place d’'un
contrat de liquidité conforme a la charte de délogie reconnue par I'Autorité des marchés finarier

Le prix unitaire maximal d’achat a été fixé a 9 tomes d'euro et le nombre maximum d’actions pouvétné acquises a
53 128 379 (soit prés de 10% du capital sur la daseapital au 31 janvier 2009). Le montant totalimal que la Société
pouvait consacrer au rachat de ses propres act@opsuvait excéder 4 781 554 euros.

Compte tenu de I'absence d’actions auto-détenuefap@ociété au 31 janvier 2009, le nombre maxiniiactions pouvant
étre rachetées dans le cadre de ce programmeatéey3 128 379 (soit pres de 10% du capital).

Le programme de rachat devait avoir une durée dedi8 a compter de I'autorisation donnée lors dasdemblée Générale
Mixte du ' décembre 2008, soit jusqu’all jin 2010.

Le 13 mai 2009, la Société a racheté, hors mar&Ha, société CRFP 13, principal actionnaire, 3.000.de ses propres
actions, pour un prix unitaire par action de 9 iteas d’Euro sur la base du prix fixé lors de I'awgntation de capital du 07
janvier 2009 et de I'Offre Publique d’Achat Simp réouverte du 15 au 28 avril 2009, ces actiors eachetées constituant
I'un des moyens affectés par la Société au codediquidité. En application de l'article L. 225-88 Code de commerce, la
cession intervenue entre la Société et CRFP 18 autbrisée préalablement par délibération du Glaiselministration.
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Le 18 mai 2009, la Société a confié la mise en esdkun contrat de liquidité conforme a la Charte d#®ntologie de
I'’AMAFI (08-40) adoptée le 23 septembre 2008, &@ SECURITIES (PARIS) SAS pour une durée de uneapnuvelable
par tacite reconduction.

Pour la mise en ceuvre de ce contrat de liquidité,somme de 50.000 euros et 3.000.000 d’actionétérdaffecté au compte
de liquidité.

Répartition par objectif des titres de capital aébet vendus par la Société dans le cadre deso@gyrprogramme :
Contrat de liquidité :

Dans le cadre de ce programme, la Société a pro&ékirhat de 3.000.000 actions a un prix de 0,08oBpar titre
représentant un codt total de 270.000 Euros.

Nouveau programme de rachat mis en place par le Csgil d’administration le 24 juin 2009 suite & une ouvelle
autorisation de I'’Assemblée Générale Mixte en dateéu 24 juin 2009:

L’Assemblée Générale Mixte du 24 juin 2009 a, dsasl™ résolution, autorisé le Conseil d’administratidnacheter ou
faire acheter des actions de la Société notamnmeviie :

d'animer le marché secondaire ou la liquidité detfoas de la Société par un prestataire de serdi@mgestissement
dans le cadre d'un contrat de liquidité conformk &harte de déontologie reconnue par I'Autorités dearchés
financiers ;

de la remise d’'actions lors de I'exercice de draittachés a des valeurs mobilieres donnant accé&apital par
remboursement, conversion, échange, présentationbdin ou de tout autre maniére ;

de la remise d’actions (a titre d’échange, de paignou autre) dans le cadre d'opérations de cruigsaxterne, de
fusion, de scission ou d’apport ;

de l'achat de toute action & la suite du regroupgrdes actions de la Société, afin de faciliter degrations de
regroupement et la gestion des actions formant vssmp

de l'annulation de tout ou partie des titres aiashetés.
Cette autorisation remplace et annule 'autorisatie I'Assemblée Générale Mixte dti décembre 2008.

Le 24 juin 2009, le Conseil d’administration a dkcide faire usage de cette nouvelle autorisatia@e @our les besoins de la
mise en ceuvre d’un nouveau programme de rachatatiaocrenant clore le précédent.

Le prix unitaire maximal d'achat a été fixé a 1eeétant précisé qu’en cas de mise en ceuvre duuggment des actions de la
Société décidée par 'Assemblée Générale Mixte®tddécembre 2008 dans sa seiziéme résolution, cemakimum d’achat
sera porté a 45 euros.

Le montant total maximal que la Société pouvaitse@ner au rachat de ses propres actions ne para@ter 3 000 000
euros.

Compte tenu du nombre d’actions déja détenues quir22009, 3 000 000 d’actions propres soit 0,5fi%capital, le nombre
maximum d'actions pouvant étre achetées dans te dadcette autorisation s'éléve a 50.128.379@m,44 % du capital).

Le programme de rachat a une durée de 18 mois pteonte I'autorisation donnée lors de I'’Assemblé&n&ale Mixte tenue
le 24 juin 2009, soit jusqu’au 24 décembre 2010.

Suite au lancement des opérations de regroupemdfitdécembre 2009, un deuxiéme contrat de liquidiéééamis en place
sur la nouvelle ligne ISIN. La Société a égalemamtfié la mise en ceuvre de ce contrat de liqudité SG SECURITIES
(PARIS) SAS pour une durée de un an renouvelabléapée reconduction.

Pour la mise en ceuvre de ce deuxiéme contrat dielitié, une somme de 50.000 euros a été affectéerapte de liquidité.

Page 131 sur 198



Répartition par objectifs des titres de capitaledéh et vendus par la Société dans le cadre dewesau programme de
rachat :

Contrat de liquidité :

Dans le cadre de ce nouveau programme, la Socgtgcadé a I'achat de 801 actions a un cours mdigat de 0,346 Euro
par titre représentant un codt total de 277,57 £uro

Dans le cadre de ce nouveau programme, la Socigtécadé a la vente de 1 158 612 actions a un coayen de vente de
0,40 Euros par titre représentant une recettestd{#0.033,70 de Euros ;

Nombre de titres et parts du capital que la Sociétdétient directement

Au 31 décembre 2009, la Société détient 1.841.86dres propres non regroupées représentant 0,35 €apital. A cette
date, la valeur comptable du portefeuille représé&st 925,27 Euros soit un cours moyen d’achad@ Byro pour une valeur
nominale de 0,01 Euro.

7.1.4 Réduction de capital réalisée le 09 noverBB9 en vue du lancement de I'opération de regmoepe des actions de la
Société

L'’Assemblée Générale Mixte du 24 juin 2009 a décité proroger la durée de la délégation consentieCanseil
d’administration le & décembre 2008 en vue de la mise en ceuvre du mEgr@nt des actions de la Société.

La base du regroupement décidé par 'Assemblée r@len#lixte du £ décembre 2008 a fixé I'échange de 200 actions
anciennes de 0,01 Euro de valeur nominale cordiidn nouvelle de 2 Euro de valeur nominale.

Dans la mesure ou le nombre de titres composacapéal social soit 531.283.798 actions n’était pasmultiple de 200
permettant d’appliquer le rapport d’échange, iltéiacessaire de réduire le capital social de Eé&® par annulation de 198
titres.

Le 27 octobre 2009, dans le cadre du programmeacleat d'actions, la Société a procédé, a I'achat 3R titres pour un
montant global de 77,22 euros.

L'Assemblée Générale Mixte de la Société tenue®leldcembre 2008 avait autorisé le Conseil d’adnmitisin a réduire le
capital social, en une ou plusieurs fois, dangleportions et aux époques qu'’il déciderait, parudation de toute quantité
d’'actions auto-détenues qu’il déciderait dans iedtds autorisées par la loi, conformément aux aipns des articles L.
225-209 et suivants du Code de commerce.

En conséquence, le Conseil d’administration a @&t&d09 novembre 2009 de réduire le capital satdala Société d'un
montant total de 1,98 euros, par voie d’annulatier198 actions d’une valeur nominale unitaire @4 Guro.

Depuis cette réduction de capital, le montant gutabsocial de la Société s’éléve a 5.312.836 &uro

7.1.5 Mise en ceuvre du regroupement des actiots Sleciété le ¥ décembre 2009

Conformément a la délégation de pouvoirs octroyé€anseil d’administration aux termes de I&"@ésolution adoptée par
I'Assemblée Générale Mixte tenue [€ décembre 2008, dont la durée a été prorogéeAssdmblée Générale Mixte tenue le
24 juin 2009, les membres du Conseil d’administratnt décidé le 09 novembre 2009 de la mise ermrexslwregroupement

des actions de la Société selon les modalités istgisa

- Date de début des opérations de regroupeméhtiédembre 2009, soit quinze jours & compter datea de publication
de l'avis de regroupement au Bulletin des Annor@agales Obligatoires ;

- Base de regroupement : échange de 200 actionsaesiele 0,01 € de valeur nominale contre 1 acivelle de 2 €
de valeur nominale ;

- Nombre d’actions soumises au regroupement: 5316083actions de 0,01 € de valeur nominale admises a
négociations sur le marché Eurolist d’Euronext®&bmpartiment C sous la référence |IER0004161677

- Nombre d’actions total a provenir du regroupemeh656.418 actions de 2 € de valeur nominale ;

- Période d'échange : 2 ans a compter de la datélie des opérations de regroupement des actions ;
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- Titres formant quotité : le regroupement est effécselon la procédure d'office, la conversion étaatisée par les
intermédiaires financiers pour chaque lot de 20fioms anciennes, étant entendu que pour les tigs&nt, les
actionnaires doivent faire leur affaire personneiel’achat ou de la vente des actions anciennasaftt rompus, de
maniére a permettre la réalisation des opératiengegroupement. Les actions regroupées et lesnaation regroupées
de la Société font I'objet d’une cotation sur ddigrnes distinctes pendant deux ans a compter datia de début des
opérations de regroupement ;

- Droits de vote : jusqu'a I'expiration du délai deud ans & compter de la date de début des opé&ateoregroupement
des actions, toute action non regroupée donne drsin titulaire & 1 voix et toute action regrougéane droit a son
titulaire a 200 voix, de sorte que le nombre decattaché aux actions soit proportionnel a la ¢éate capital qu’elles
représentent. A l'issue du délai de deux ans,d@ers anciennes non présentées au regroupement geéalablement
retirées de la cote, perdront leur droit de vote assemblées générales de la Société et verrandiei au dividende
suspendu. Toutefois, et sous réserve que le Catigeiministration n’ait pas procédé a la vente desons nouvelles
non réclamées dans les conditions exposées ci;apesactionnaires qui resteraient détenteurs idiagtanciennes
formant rompus a l'issue du délai de deux ans f#réati qui déclareraient n'avoir pu procéder auxatctet cessions
d’actions nécessaires pour procéder au regroupetiecieiurs actions formant rompus pourront perceesidividendes
afférents a ces actions formant rompus, a condifiencelles-ci soient inscrites en compte sousdaraminative ;

- Rachat d’'actions formant rompus : le Conseil d’Adistration pourra procéder, le cas échéant, auatagiactions
formant rompus a la suite du regroupement des ractite la Société pour faciliter la remise d'un noanbntier
d’actions ;

- Vente des actions nouvelles issues du regroupementréclamées: le Conseil d’Administration procade
conformément aux dispositions de Il'article L. 22846 Code de commerce, a la vente des actions desnissues du
regroupement non-réclamées, sous réserve d’avamiegdé au moins deux ans avant ladite décisiorpabication d’un
avis dans deux journaux a diffusion nationale imfant les actionnaires de la Société que celleaiduera a la vente
des actions nouvelles non-réclamées a l'issue thi dé deux ans précité ; cette décision pourmrenir sans délai a
I'expiration du délai de réalisation des opératialesregroupement. A compter de cette vente, ldsractnciennes
correspondant aux actions nouvelles vendues senomilées et leurs titulaires ne pourront plus pdie qu'a la
répartition en numéraire du produit net de la vemeeproduit net de la vente étant tenu a leypabgion pendant 10 ans
sur un compte bloqué ouvert chez un établissenmearidier puis pendant 20 ans a la Caisse des Dép@isnsignation,
les intéressés pouvant en obtenir paiement suemmiason d’'une attestation délivrée par le dépwsitzentral Euroclear
France ;

- Centralisation : toutes les opérations relativesegmoupement des actions sont gérées par CACElRoGxe Trust, 14
rue Rouget de Lisle, 92130 ISSY LES MOULINEAUX, @& comme mandataire pour assurer la centralisdioces
opérations.

Au 31 décembre 2009, le nombre d’actions regroupéesises aux négociations sur Euronext Paris (FFRQ010828137)
est égal a 2.646.704 actions et le nombre desnaation regroupées transférées sur le marché VRBIR (FR0004161677)
est égal a 1.942.800 actions.

7.1.6 Opérations effectuées par les dirigeamtfes titres de la Société

En application des dispositions de l'article 223eR6Reéglement général de 'AMF, nous vous informgas, dans le cadre
des opérations réalisées au cours de I'exercic@ ga0les personnes visées par l'article 621-18-Zade monétaire et
financier, aucune action n'a été acquise ou cédé@mars de I'exercice.
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7.1.7 Synthése de I'évolution du capital social

31/10/2008 31/12/2008 07/01/2009 31/12/2009
Capital social 10750 415,60€| 530520,78€ 5312837,98 € 5 31%836
Nbre des actions | 53752078 | 53752078 531 283 798 2| 646 704 (a(;:“ons creees apres
ordinaires ancement du regroupement
existantes 1 942 800 actions non
regroupées
Nbre des actions a
dividendes
prioritaires
existantes

Nbre maximal
d'actions futures a
créer:

par conversion
d'obligations

par exercice de
droit de
souscription

7.2 Actionnariat et composition du capital social

Au 31 décembre 2009 et suite au lancement du rpgroent des actions de la Société®lelécembre 2009, le capital social se
décompose comme suit :

Actions non regroupées ligne ISIN FR0004161677

Capital % Capital Droits de | %Théoriques %Réels
vote
Auto-détention 1841991 94,81 1841991 94,77 00,0
Public 100 809 5,19 101 576 5,23 100,00

Total Société 1942 800| 100,000000 1943567 100,00000  100,00000
non regroupées

Actions regroupées ligne ISIN FR0010828137

Droits de

Capital % Capital vote % Théoriques %Réels
CRFP 13 2 488 497 94,02 497 699 400 94,02 94,02
CRFP 16 145 612 5,50 29 122 40( 5,50 5,50
Administrateurs 0 0,00 0 0,00 0,00
Total concert 2634 109 99,52 526 821 800 99,52 99,52
Public 12 595 0,48 2521 600 0,48 0,48
Total Société
créées 2 646 704| 100,000000 529343400 100,00000 1000000

Au 31 décembre 2009, les administrateurs de laéBba@vaient restitués leur action a CRFP 13 endeudavoriser le
regroupement des actions de la Société. Depul fanvier 2010, les préts de consommation d’'astimonclus avec CRFP
13 ont a nouveau été mis en place et les admi@ataposseédent chacun une action.

Au 28 février 2010, la Société détient 1.826.21ias propres.

A ce jour, la Société n’a émis aucun autre titre représentatif du capital.
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A ce jour, il n’existe aucune valeur mobiliere ercglation qui soit échangeable, convertible eroast ou assortie de bons de
souscription a des actions de la Société ou délisdss.

A ce jour, le capital de la Société et de seddifiane fait, a la connaissance de la Société diabaucune option.
7.3 Autorisations financiéres octroyées au Consalladministration et leur utilisation

L’Assemblée Générale Mixte des actionnaires deokié®é du I décembre 2008 a conféré au Conseil d’Administnatie
nouvelles délégations qui ont mis fin aux délégetiantérieures en vigueur.

Nature de I'opération Montant maximum | Date de l'aubrisation Date d’expiration

1 - autorisation a I'effet d'opérer sur les actiales 01/12/2008 24/06/2009

la Société

10% du capital par
période de 18 mois
Remplacée par
I'autorisation du
24/06/2009

Nouvelle autorisation a l'effet d'opérer sur |
actions de la Société

24 0% du capital par
période de 18 mois

24/06/2009

24/12/2010

2 - délégation de compétence pour déci

'augmentation du capital social, par émission avec une valeur

avec maintien du droit préférentiel de souscript
- d'actions et/ou de valeurs mobilieres donn
acces au capital

déd 000 000 d’Euros

omominale de 2 Euros
ant

01/12/2008

31/01/2011

3 - délégation de compétence pour déci
'augmentation du capital social par émission
avec suppression du droit préférentiel
souscription - d'actions et/ou de valeurs mobike
donnant accés au capital

déd 000 000 d’Euros

avec une valeur
deominale de 2 Euros
re

01/12/2008

31/01/2011

4 - possibilité d’émettre des actions ou des valé
mobilieres donnant accés au capital a
suppression du droit préférentiel de souscriptior]
rémunération d’apports en nature portant sur
titres de capital ou des valeurs mobilieres donn
acces au capital

2Ut0% du capital
ec

e

des

ant

01/12/2008

31/01/2011

5 - faculté de déterminer le prix d’émission g
actions, dans la limite de 10% du capital par
dans le cadre d’'une augmentation du capital sq
par émission — avec suppression du d
préférentiel de souscription - d’actions

€%$0% du capital par an
an,
cial
oit

01/12/2008

31/01/2011

6 - délégation de compétence a I'effet d’augmen
le nombre de titres & émettre en cas
d’augmentation de capital avec ou sans droit
préférentiel de souscription

té?lafond prévu par la
réglementation
applicable au jour de
I’émission

01/12/2008

31/01/2011

7 — délégation de compétence a l'effet de déc
'augmentation du capital social par incorporati
de primes, réserves, bénéfices ou autres

d&r500 000 Euros avet
onne valeur nominale
de 2 Euros

01/12/2008

31/01/2011

Le 23 février 2009, le Conseil d'administrationéciié de faire usage de la premiére autorisatiorge our les besoins de la
mise en place d'un programme de rachat d'actionsuend’animer le marché avec mise en place d'utrabde liquidité
conforme a la charte de déontologie reconnue Paitdrité des marchés financiers.

Le prix unitaire maximal d'achat a été fixé a 9 tames d’euro et le nombre maximum d’actions pouv@né acquises a

53 128 379 (soit prés de 10% du capital sur la daseapital au 31 janvier 2009). Le montant totalimal que la Société
pouvait consacrer au rachat de ses propres act@opsuvait excéder 4 781 554 euros.
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Le 24 juin 2009, le Conseil d’administration a dcide faire usage d’'une nouvelle autorisation fiefed’opérer sur les
actions de la Société, et ce pour les besoins desia en place d'un nouveau programme de racheatiols en vue d’animer
le marché.

Le prix unitaire maximal d’achat a été fixé a 1aétant précisé qu’en cas de mise en ceuvre duuggment des actions de la
Société décidée par 'Assemblée Générale Mixte®tidécembre 2008 dans sa seiziéme résolution, cemaimum d’achat
sera porté a 45 euros.

Le montant total maximal que la Société pouvaitseaner au rachat de ses propres actions ne para@ter 3 000 000
euros.

Afin de maintenir la flexibilité de la gestion dapital de la Société, il vous est proposé de cdins@our une durée de 18
mois, une nouvelle autorisation au Conseil d’adstiation qui annulera et remplacera celle consémti juin 2009, pour sa
durée restant a courir et a concurrence de sadnaobn utilisée, a I'effet d'acheter ou de fairehater des actions de la
Société.

Le prix unitaire maximal d’achat serait fixé a 60r&s et le nombre maximum d’actions pouvant étrpises a 256 510 (soit
prés de 9,65% du capital sur la base du capitaBaévrier 2010). Le montant total maximal que tité pourrait consacrer
au rachat de ses propres actions ne pourrait exté&d290 600 Euros.

Le Conseil d’'administration vous rappelle égalentare I’Assemblée Générale Mixte du ler décembré268ns sa 24éme
résolution, avait autorisé, pour une durée de 2% n® Conseil d’administration a réduire le calps@acial par annulation des
actions auto-détenues. Le 09 novembre 2009, le élod'sdministration a décidé de faire usage deecdélégation avec
'annulation de 198 actions entrainant une réduoctitu capital social permettant ainsi de lancer dggrations de

regroupement. Il vous est également proposé dauveter cette autorisation qui annulera et rempkacetle consentie 1e°1

décembre 2008 dans la limite de 10% du capitaboci

Le 04 décembre 2008, le Conseil d’'administratiohad8ociété a fait usage d’'une partie de la secantiaisation, et ce, pour
les besoins de I'augmentation de capital réaligdmitivement le 07 janvier 2009 pour un montant4#977 854,80 Euros
(dont 4 775 317,20 Euros de montant nominal tdt88e202 537,60 Euros de prime totale d’émissiBans le cadre de cette
délégation, le Conseil dispose encore d’'une faaii@gmenter le capital social pour un montant maxn de 6,225 millions

d’Euros.

Nous vous proposons de renouveler pour une péded2 mois cette seconde autorisation qui anneferamplacera celle
consentie le I décembre 2008. Le Conseil d’administration seaaitorisé, avec faculté de subdélégation, a déaeer
'augmentation du capital social en une ou plusidars dans la limite d’'un montant nominal maximden11 millions d’euros
(soit 5.500.000 actions de 2 euros de valeur ndsjina

8. Identification et gestion des risques

La gestion des risques spécifiqgues au Groupe gliatdans la politique de gestion des risques dupgrcCarrefour. Elle fait
partie intégrante du pilotage opérationnel et &giglue du groupe Carrefour.

Pour définir et mettre en ceuvre les plans d'actibestinés a identifier, prévenir et traiter lempipaux risques, le Groupe
dispose d’'une Direction Audit Interne. Cette dil@ecta notamment pour mission d’identifier et deverér les risques,
anomalies ou irrégularités dans la gestion desraffalu Groupe et de procéder a des préconisgientisentes.

8.1 Facteurs de risques liés a I'activité de la Siété

Depuis le changement de contrdle au profit du geoGprrefour en décembre 2008, la Société exercacirgtés dans le
domaine immobilier, notamment dans le domaine identobilier commercial ; la Société étant devenuea ldes véhicules du
métier immobilier du groupe Carrefour.

La Société n’'emploie aucun personnel et s’appuigles sociétés du groupe Carrefour, prestatairegmces pour le compte
du Groupe.

8.1.1 Risques liés a I'’environnement économique

Les principaux actifs du Groupe sont constituéstifmimmobiliers commerciaux, et notamment d'uadege commerciale et
d'un supermarché. En conséquence, le développedentactivités du Groupe peut étre significativenedffecté par les
évolutions défavorables d’un certain nombre decfarst conjoncturels macroéconomiques, dont notamment
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. le niveau de I'emploi et de la croissance ;
. le niveau de l'inflation et de la consommation ;

. les variations des taux d'intéréts et les vanet des indices servant de base a la révisiotogiess (indice du co(t de
la construction (ci-apresl€C ») ou indice des loyers commerciaux
(ci-aprés dLC »);

. les possibilités de financement offertes auxuécegurs potentiels de biens immobiliers;

. le niveau et I'évolution de la fiscalité immokite.

Une évolution défavorable de ces conditions egtagticulier susceptible :

« d’avoir un impact défavorable sur le niveau dagenus locatifs des actifs immobiliers que le Geodgtient ou détiendra ;
ainsi une baisse de l'indice ICC (ou ILC) sur ldgsent indexés les loyers générés par les actifsndé par le Groupe
pourrait avoir un effet défavorable significatifrsies loyers ; de méme, une baisse du chiffreali@$ des exploitants des
sites que détient ou détiendra le Groupe en raiagre conjoncture défavorable pourrait entrainer baisse des revenus
locatifs générés par ces sites dans la mesures@eiibient en tout ou partie fonction du chiffraffdires réalisé par le
preneur;

. davoir un impact sensible sur le taux d'occupatites biens immobiliers et sur la capacité a reaulgs charges
locatives aupres des locataires en difficultés ;

. d'affecter la valeur du patrimoine immobilier quétiént ou détiendra le Groupe, qui dépend de nambfiacteurs parmi
lesquels le niveau de I'offre et de la demandedépiendent elles-mémes de la conjoncture éconorgiguerale ;

e de réduire la capacité du Groupe a financer ditaadles acquisitions d’actifs immobiliers que lgoGpe pourrait
souhaiter réaliser a I'avenir ; il en serait notagninainsi en cas de poursuite de la hausse actiegdléaux d'intéréts ou
des difficultés actuelles d’acces au crédit augessétablissements de crédit.

Toute évolution défavorable des facteurs précitégles généralement du marché immobilier, estepistnle d’avoir de fortes
répercussions sur la stratégie et la politiquev@'stissement du Groupe, ainsi que sur ses reverlasvalorisation de son
patrimoine.

8.1.2 Risques liés a I'environnement concurrentiel

Dans le cadre de ses activités dans le domain@adbilier commercial, le Groupe peut étre conféma la concurrence de
nombreux investisseurs institutionnels et socitdasieres, dont certains disposent d'une surfatnfiieére et d'un patrimoine
plus importants que le Groupe ainsi que d’'une ewié implantation régionale ou locale que le Groupette capacité
financiére des grands acteurs du marché leur pedeegépondre a des appels d'offres concernant cpssitions d’actifs a
fort potentiel de rentabilité a des conditions dix pgui pourraient ne pas correspondre aux critéfgwestissement et aux
objectifs d’acquisitions du Groupe.

Dans un environnement marqué par le niveau éleva deturité du marché et de la concurrence, lei@@eut ne pas étre
en mesure de mener a bien des projets futurs,tetmeent certains projets d’'acquisitions d’actifsriabiliers commerciaux

que le Groupe peut souhaiter réaliser a l'avergrguai est susceptible d’avoir un impact significatir son activité, son

potentiel de croissance et ses résultats futurs.

8.1.3 Risques liés a I'évaluation du patrimoine iohitier

Dans le cadre de I'application de la norme 1ASId@Groupe a opté pour I'évaluation de ses immeubliesjuste valeur. |l est
rappelé que la variation de juste valeur est cobiligée en résultat pour les sociétés ayant opté laguste valeur.

La réalisation des évaluations immobiliéres esfiéersemestriellement a des experts indépendaetsdeux experts retenus
par le Groupe, a savoir CB Richard Ellis et BNPillzer Real Estate sont adhérents a la Charte deelfise en Evaluation
Immobiliére. Cette charte s'appuie sur le respestribrmes européennes d'expertise, approuvée&moVIA ( The European
Group of Valuers' Associations). Les deux cabimkgspertises s'engagent dans leur lettre de missiom que les méthodes
d'évaluations retenues soient conformes aux méshaderaluation définies par la Charte de I'Experés Evaluation
Immobiliére. Les missions d'expertises donnent dieun rapport détaillé, dont les principales hype#s et conclusions sont
reprises dans la présentation des comptes consolidé

La réalisation de ces expertises présente toutafoertain nombre de risques liés aux détermirduntsiarché immobilier et
financier.
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La valeur du patrimoine immobilier est sensiblen& variation a la hausse et a la baisse deseazitétenus dans le cadre de
I'expertise immobiliére :

. la fluctuation des revenus locatifs et chargestives ;

. les variations des valeurs locatives de marehkeur positionnement par rapport au loyer coastat

. les évolutions des indices d’'indexation défufésms les contrats de bail , tels que I''CC ou I'IRL

. les taux d’occupation du patrimoine immobilier ;

. les taux de rendements, retenus notamment daaslie de la méthode de la capitalisation des tesven

Le taux de rendement tient en compte en particdésx modalités de détention, des caractéristighgsiques de
I'actif, de la taille de la locomotive et du centremmercial, de I'état de la commercialisation, daleurs locatives
contractualisées (loyers) et des valeurs locatjyegetées (loyers de marché objectifs), des trdimsec récentes
constatées sur le marché concerné.

. les taux d'actualisation, retenus dans le cadia d&thode dite des Discounted Cash Flows.

La valeur du patrimoine immobilier est sensiblelégeent a I'évolution des conditions locatives &ggolution du patrimoine
immobilier :les dispositions des baux et les paksib d'éventuels déplafonnements ;

- les diverses évolutions prévues : fermetures, fieaiss changement d’enseigne ;

- les détentions particuliéres et notamment les Baconstruction avec une indexation et un taux daigation déterminés
par les experts.

8.1.4 Risques liés a l'acquisition et a la cessi@ctifs immobiliers commerciaux

Dans le cadre de sa stratégie de développeme@tolepe peut souhaiter réaliser certaines acquisitibactifs immobiliers
commerciaux. A ce stade, le Groupe n'a pas d'olbjsepécifique prévu en termes de montants anndeigestissements et se
réserve la possibilité d’examiner toutes opporésittractives d’acquisitions ou d’investissements.

Toute acquisition d’actif immobilier commercial pente un certain nombre de risques, dont notamlesntsques suivants
gue le Groupe peut ne pas étre en mesure d’'évabuerctement :

« lesrisques liés a I’évaluation des avantagesfaiblesses et du rendement potentiel de telfsacti
« lesrisques liés aux effets sur les résultatsaijpinels du Groupe de I'acquisition de tels actif
e lesrisques liés a la mobilisation des dirigeattdes collaborateurs clefs sur les projets dia@topns de tels actifs ;

e les risques liés a I'évaluation des risques jgtds relatifs a de tels actifs (autorisations auistiiatives, droits
immobiliers, problémes environnementaatc) ; et

< les risques liés a I'évaluation de la valeur €ls actifs et a la non-satisfaction des objectfgehtabilité des actifs ainsi
acquis.

De méme, la réalisation d’éventuels projets d’esitam ou de restructuration des actifs immobiliene ¢ Groupe détient tel
que la galerie commerciale de la SNC du Centre Cential de Lescar est soumise a un certain nombnésdees, dont
notamment un risque d’obtention des autorisati@ugliises, un risque de retard dans les travaux dgtrogtion, un risque
d’augmentation non budgétée des colts de réalisatitsi qu'a un risque de non-satisfaction desdilfgede rentabilité des
nouvelles surfaces exploitables.

Plus généralement, le Groupe ne peut garantir ga@pportunités d’acquisition ou d’extension ds &adltifs se présenteront a
lui. De plus, le colt de telles acquisitions oueesions pourrait nécessiter des ressources finascilportantes, et en
particulier des financements externes dont le Gzowgpeut garantir I'obtention dans des conditgatsfaisantes pour elle.

Par ailleurs, en cas de dégradation de la conjomnétonomique ou du marché de I'immobilier, le G@peut ne pas étre en
mesure de céder ses actifs immobiliers commerdiams des conditions financiéres et de délais aaisits, si cela devenait
nécessaire. En particulier, aucune assurance neéfreudonnée sur le fait que le Groupe sera enmaafe céder ses actifs
immobiliers commerciaux a des conditions au moms\@lentes a celles auxquelles il les aura acquis.
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8.1.5 Risques liés a I'exploitation des actifs infmliers commerciaux

Les actifs immobiliers commerciaux que le Groupteté¢ ont vocation a étre loués a des enseignedel®ou nationales et a
des entités du groupe Carrefour. En cas de conjunéconomique défavorable, la baisse, le ralemtisst voire la cessation
d’'activité de telles enseignes, le non-renouvellgnoal la résiliation des baux commerciaux de cesignes ainsi que les
difficultés a relouer les surfaces exploitées @& enseignes pourraient affecter significativerfentevenus locatifs des actifs
immobiliers commerciaux détenus par le Groupe.

En outre, I'activité et les résultats opérationrdisGroupe pourraient également étre affectés snlealifficultés rencontrées
par le Groupe dans la commercialisation des aatifisobiliers commerciaux qu’il détient ou détiendréiavenir.

8.1.6 Risques juridiques liés a la réglementatigplieable

Dans le cadre de la détention et I'exploitationctifa immobiliers commerciaux, le Groupe est soema diverses
réglementations notamment en matiére de bail corialede droit de la copropriété, d’'urbanisme conuiad, de santé
publique et d’environnement ou encore de sécurité.

Toute modification substantielle des réglementatiapplicables au Groupe est susceptible d’avoimpact significatif sur
ses perspectives de développement et de croisaargigue sur ses résultats. En particulier :

* Si les réglementations relatives a la santé gubli a I'environnement, aux normes de sécuritéesuréglementations
relatives a I'urbanisme commercial devenaient @irictes, il pourrait en résulter des colts supplémires pour le
Groupe, par exemple a titre de mise en conformitéc des nouvelles normes, ou des contraintes su@pitaires
d’obtention des autorisations requises pour acgoérdévelopper certains actifs immobiliers ;

« A linverse une libéralisation de ces réglemeanta (telle que la réforme de I'urbanisme commergécrite ci-dessus)
pourrait accroitre la concurrence dans le sectaatidité du Groupe et, en conséquence, avoir yeirhdéfavorable sur
la valeur des actifs détenus par la Société.

Par ailleurs, le Groupe ne peut garantir que teasekploitants des sites qu'il détient ou détier{dtamment les locataires
des galeries commerciales) respectent I'ensembde réglementations qui leur sont applicables notamine®m matiére

d’environnement, de santé publique, de sécuritérbdhisme et d’autorisation d’exploitation. En ddsrégularités de la part
de ces exploitants, le Groupe pourrait se voir isé@odes sanctions pécuniaires ou autres, notamenest qualité de
propriétaire ou de détenteur des locaux exploités.

8.1.7 Risques liés a I'environnement et a la spatdique

Les immeubles que le Groupe détient ou détiendrarpent étre exposés a des risques liés notamendat présence
d’amiante, de Iégionellose, a la pollution des sdlButilisation de substances toxiques dans testtuctions et au stockage et
a la manipulation de telles substances. Bien querteipe considére que la responsabilité liée aaques susvisés peéserait
avant tout sur les exploitants des sites et sufdamisseurs et les sous-traitants du Groupegsaansabilité du Groupe
pourrait néanmoins étre engagée notamment awudtitremanquement a son obligation de surveillanateatontrdle des sites
en cause. De tels problémes pourraient égalemeirtavimpact significatif sur les résultats etégputation du Groupe.

8.1.8 Assurances

Le Groupe, depuis son entrée dans le périmétreralupg Carrefour, bénéficie des programmes d’asesarars en place au
sein du groupe Carrefour et en particulier de cmlatifs a ses activités futures en matiére imn@g| qui couvrent
notamment :

- laresponsabilité civile professionnelle du Groupe
- laresponsabilité professionnelle des activitégeaiion et de transactions immobilieres des sac@acernées;

- laresponsabilité civile des mandataires sociauschupe ;

- les dommages et pertes d’exploitation (cette eduve d’assurance garantissant le Groupe contielés dommages
matériels subis par les biens dont il est proprgtguelle qu'en soit leur origine et de quelqature que ce soit, les
frais, préjudices et recours consécutifs a un ts@isinsi que les pertes d'exploitation résulthah sinistredans la
mesure ou ils ne relévent pas d'une exclusion) ;

- les chantiers de travaux (cette couverture d'assergarantissant le Groupe contre tous les domnrégaftant des

travaux de construction, de réaménagement ou disiie initiés par la Société et qui concernent motant des
magasins avec ou sans galerie marchande ou desseommerciaux).
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A ce jour, le Groupe n’a connaissance d’aucun smegnificatif relatif aux actifs immobiliers gudétient.

8.2 Facteurs de risques financiers
8.2.1 Risque de liquidité et de taux

Il est rappelé que le Groupe recourt a un financgraeprés du groupe Carrefour, dans le cadre ded@on centralisée de la
trésorerie du Groupe, en vue de financer le sotdebesoins de financement a court terme du Grdupmverse, en cas de
liquidités excédentaires par rapport a ses besdedinancement a court terme, le Groupe pourraepldes sommes
correspondantes dans le cadre de la gestion deé&alu groupe Carrefour.

L’endettement du Groupe est souscrit a des comditieflétant les conditions applicables au seigrupe Carrefour pour la
gestion de trésorerie centralisée (actuellementIBOR plus 20 points de base). En conséquence,defgrest exposé a un
risque de taux en cas d’augmentation du taux EURB®Da la variation du niveau de marge en vigueusein du groupe
Carrefour.

8.2.2 Risque de change

Le Groupe n’est pas actuellement soumis au risquehdnge.

8.2.3 Risque sur actions

Au 31 décembre 2009, la Société détient 1.841.2%ibres propres non regroupées représentant 0,34 ¥apital, en vue
d’animer le marché et aucune autre action ou imgnt financier n’est émis par une autre sociétértiié et n'est admis aux
négociations sur un marché réglementé.

8.3 Actionnaires majoritaires

Les sociétés CRFP 13 et CRFP16 détiennent, a cergmpectivement environ 94,02% et 5,50% du chgéda Société, soit
ensemble de concert environ 99,52% du capital &298 des droits de vote de la Société.

Les sociétés CRFP 13 et CRFP 16 sont des sociétgodpe Carrefour, détenue directement ou indireent par Carrefour.
En conséquence, le groupe Carrefour, en sa quiditionnaire majoritaire, exerce une influencendigative sur le Groupe
en ce qu'il dispose a lui seul d'un nombre de draie vote suffisant pour faire adopter toutes és®lutions soumises a
'assemblée générale ordinaire des actionnairels @ociété et a 'assemblée générale extraordirtiseactionnaires de la
Société.

8.4 Procédures judiciaires et d’arbitrage

La convention de cession relative a I'acquisitiencdntrdle de la Société par les sociétés CRFR CREP 16, conclue le 26
septembre 2008, prévoit I'éventualité d’'un verseiar les sociétés CRFP 13 et CRFP 16 d’'un compiémhe prix aux
cédants, les sociétés Annapurna et Nubie, au cés Baciété percevrait des sommes dans le cadvertigelles procédures
auxquelles elle pourrait étre partie a I'aveniatieement a la conduite de ses activités passees, les sociétés Annapurna et
Nubie seraient tenues de verser un tel complémenirix a Micropole Univers dans le cadre des accqmcédemment
intervenus entre elles et Micropole Univers poacdjuisition du contr6le de la Société par Annapatislubie. Il est précisé
que la Société n'a pas connaissance, a ce jounedjuelconque procédure judiciaire ou administeaim cours susceptible
d’entrainer le paiement du complément de prix aoiétés Annapurna et Nubie.

A la connaissance du Groupe, il n'existe pas d&ausivénement exceptionnel ou de litige susceptibidfedter
substantiellement son activité, son patrimoine réssltats ou sa situation financiéere.

9. Politique environnementale

Le Groupe a vocation a s'inscrire dans le cadia gelitique environnementale déployée par le geoGarrefour. En tant que
propriétaire d'immobilier commercial locatif, coiisé d'actifs acquis et gérés dans des perspechivéeng terme, le
développement durable est au coeur des préoccupatiorGroupe. Il est pris en compte dans la gestiunobiliere du
patrimoine existant.

Les principaux impacts environnementaux du Groupept sur les consommations en eau et en énéndieateurs faisant
I'objet d’'un suivi. Les consommations en eau etrgieeobservées sont en phase avec celles obseauéssin du groupe
Carrefour.

La SNC du Centre Commercial de Lescar ayant étéisadop décembre 2008, la politique environnementih Groupe est
principalement mise en ceuvre depuis début 2009uwtspivie dans le cadre du mandat de syndic réppartir de I'année
2010.
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10. Administration et contrble de la Société
10.1 Liste des mandats et fonctions

Conformément aux dispositions de l'article L. 22811 (4 alinéa) du Code de commerce, nous vous préseetoasnexe au
présent rapport, la liste des mandats et des forgtexercés, au cours de I'exercice, dans tout@tépgar chacun des
mandataires sociaux de la Société.

10.2 Rémunérations et avantages recus par les martdees sociaux

Conformément aux dispositions de l'article L.222240du Code de commerce, nous vous rendons corgplengent des
rémunérations individuelles et avantages de toatare recus, durant I'exercice, de la Société,adsokiété qui la contrdle
et/ou des sociétés qu’elle contrdle, par les manget sociaux ayant exercé au cours de I'exercice.

Les membres du Conseil d’administration de la Sécé#ant exercé leur mandat au cours de I'exe20@9 n'ont percu
aucune rémunération de la part de la Société s di leurs fonctions ou de la part d’une sociétéla contrdle ou des
sociétés qu’elle contréle.

La Société n’a enregistré aucun engagement détegb@ur ses mandataires sociaux.

10.3 Situation des mandats des administrateurs eed Commissaires aux Comptes

Nous vous informons de la démission de MonsieuridkaArmand dans ses fonctions d’administrateurdate du 15 mars
2010. Nous vous proposons de ne pas le remplacer.

Aucun mandat d'administrateur ne vient a expirataan cours de cette assemblée. Nous vous proposonstifier la
cooptation de Monsieur Denis André intervenue pécision du Conseil d’administration en date du Gillet 2009 en
remplacement du mandat de Monsieur Jean-BrieudrierT démissionnaire.

Les mandats du Commissaire aux Comptes titulareSdciété Grant Thornton ainsi que le Commissaire @omptes
suppléant, Monsieur Hengoat Gilles viennent & exjoin au cours de cette assemblée.

Nous vous proposons de désigner la société KPMGtADEAS, Immeuble Le Palatin 3 cours du Triang2939 la Défense
Cedex en qualité de Commissaire aux Comptes titukila société KPMG Audit IS SAS, Immeuble Leafal 3 cours du
Triangle 92939 la Défense Cedex, en tant que Cosainesau Comptes suppléant pour une durée allaqu’ja I'assemblée
générale ordinaire annuelle appeler a statuelesurdmptes de I'exercice clos au 31 décembre 2015.

11. Conventions visées a l'article L.225-38 et L.8239 du Code de commerce

Nous vous demandons, conformément a l'article 15-22@ du Code de commerce, d'approuver les convestissées a
l'article L. 225-38 dudit code poursuivies ou régrément autorisées par le Conseil d’administraiancours de I'exercice
écoulé.

Vos Commissaires aux Comptes ont été diment adeséss conventions qu'ils ont décrites dans legupaet spécial.

Enfin, nous vous informons que les conventionsedsé I'article L. 225-39 du Code de commerce aaittémmuniquées par
le Président du Conseil d’administration aux merslohedit Conseil ainsi qu’aux Commissaires aux Cespt

12. Charges non déductibles fiscalement
Conformément aux dispositions de I'article 223 quatu Code général des impdts, nous vous signajoades comptes de

I'exercice écoulé ne prennent en charge aucune sotomespondant a des dépenses non déductiblakefrent, au titre des
articles 39-4 et 39-5 du méme Code.

13. Activités de recherche et développement
La Société ne met en ceuvre aucune politique dereloh et développement.
14. Perspectives d’avenir

La Société poursuivra son développement au coufexdcice 2010. Un projet d’investissement estigltement a I'étude.

Page 141 sur 198



Annexe | : Liste des mandats et fonctions exercésples mandataires
sociaux au cours de l'exercice

COMPOSITION FONCTIONS DATES DU AUTRES FONCTIONS DATES DU
DU CONSEIL PRINCIPALES MANDAT EXERCEES MANDAT
Pascal Duhamel | Président Directeur Général 2008 - 2014
Administrateur de Carrefour
Property Development
Gérant de CPD Informatique 2008 - 28
CPD Management février 2010
Président de Carrefour
Property International 2008 - illimité
Président de Carrefour
Property SAS 2009 - illimité
Président de Demeter Italia | 2009 - 2011
Membre du Conseil de
Carrefour Property Espana | 2009 - illimité
Représentant permanent de
Carrefour Property SAS, 2009 - illimité
Président d'Immobiliére
Carrefour
Patrick Armand | Administrateur de Carrefour | 2008 - 2010 Président du Conseil de 2007-2010
Property Development surveillance de Auris Gestion
Président de Carrefour Privée
Property SAS 2006 - 2009 | Administrateur de
Membre du Comité de Promohypermarkt AG CO 2006 - illimité
Direction de Carrefour 2009 - illimité | Gérant du Groupement
Property SAS Forestier de Thors lllimité
Gérant de CRFP 16 2008 - 2010 Gérant de la SCI Les Maisons lllimité
de la Billarderie
Co-gérant du Groupement Illimité
Forestier de Cours Janvier
Franck Tassan Administrateur de Carrefour |2008 - 2014 Administrateur de Carrefour | 2008 - 2009
Property Development CP sp zoo
Président de Hofidis Il 2006 - illimité | Représentant de Carrefour |2008 - 2009
Administrateur de Carrefour | 2005 - 2011 Italia au conseil de GS spa
Belgium
Administrateur de Carrefour | 2005 - illimité
Polska
Président de Carrefour Rus | 2007 - illimité
Administrateur de Intercross
Roads UK 2006 - illimité
Administrateur de Carrefour
Sabanci 2005 - 2011
Président de carrefour Italia | 2006 - illimité
Administrateur de Carrefour |2008 - 2011
WC & INDIA
Administrateur de Carrefour | 2006 - illimité
China Management &
Consulting Services
Administrateur de Carrefour | 2006 - illimité
Asia
Administrateur de Presicarre | 2008 - illimité
Administrateur de Carrefour | 2006 - illimité

South East Asia
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Membre du conseil de
surveillance des sociétés
Changchun Carrefour, Wuha
Hanfu Supermarket, Sichuan
Carrefour, Jiangsu Yuejia,
Shandong Carrefour
Commercial, Changzhou
Yueda Carrefour Commercial

Membre du conseil de
surveillance de Pt Alfa
Retailindo

Membre du Conseil
d’administration d’Eastshore
Finance

llimité

2008 - 2011

2009 - 2015

Jean-Brieuc Le
Tinier

Administrateur de Carrefour
Property Development

2008 - 31 juillet
2009

Denis André

Administrateur de Carrefour
Property Development
Membre du Comité de
Direction de Carrefour

Property SAS

2009 - 2014

20009 - lllimité
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Tableau des résultats des 5 derniers exercices

c=3

"z

31/12/2005 31/12/2006 31/12/200ff  31/12/2008 310092
CAPITAL EN FIN D’EXERCICE
Capital social 1214 738€ 1214 738¢€ 1214 738€ 530 | 5312836€
520,78€
Nbre des actions ordinaires existantes 6 073690 0738690 6 073 690 53 752 078 2 646 704
(actions créée
aprées
lancement du
regroupement
1942 800
actions non
regroupées
Nbre des actions a dividendes prioritaires existnt
Nbre maximal d’actions futures & créer :
par conversion d'obligations
par exercice de droit de souscription 115935 0 0 0 0
OPERATIONS & RESULTATS
Chiffre d’affaires hors taxes 197 552 € 5500 715€ 0€ 4 865€ 75223 €
Résultat avant impbts participation des salariés
et dotation aux amortissements et provisions -B\R€ | -2397555€ -1111320€ -4867 077€ 1 7BEA4O0
Impdts sur les bénéfices 37 754€ -42 816€ -3 759€ € 0 0
Participation des salariés au titre de I'exercice
Résultat aprés imp6ts, participation des salariés
et dotation aux amortissements et provisions -2 TABE -1478437€ -1107 561€ -2693 000€ -4 83£79
Résultat distribué 0€ 0€ 0€ 0€ 0
RESULTAT PAR ACTION
Résultat aprés imp6bts, participation des salariés
mais avant dotations aux amortissements| et -1,92€ -0,39€ -0,18€ -0,09€ 0.003€
provisions
Résultat aprés imp6ts, participation des salariés
et dotation aux amortissements et provisions -0,48€ -0,24€ -0,18€ -0,05€ -0.009€
Dividendes distribués a chaque action
PERSONNEL
Effectif moyen des salariés employés pendant 0 73 0 0 0
I'exercice
Montant de la masse salariale de I'exercice 0€ PIPE 0€ 0€ 0
Montant des sommes versées au titres des avantTges 384€ 1151 512€ 0€ 0€ 0
sociaux
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20.1.3 Comptes consolidés pour I'exercice clos3g& décembre 2008
20.1.3.1 Comptes consolidés au 31 décembre 2008

Bilan
En k€ Notes 31-déc-08 31-déc.-07
Actifs non courants 41 670 0
Goodwill 0 0
Immobilisations incorporelles et corporelles 0
Immeubles de placements 1.9 40 787 0
Actifs financiers 1.11 0
Impots différés actifs 1.19 883 0
Actifs courants 3861 0
Clients et comptes rattachés 1.12 1626 0
Autres créances 1.13 1 308 0
Trésorerie et équivalents de trésorerie 1.14 927
Actifs destinés a la vente 1.10 12 508
TOTAL ACTIFS 45 532 12 508
CAPITAUX PROPRES ET PASSIFS
Capitaux propres
Capital émis 1.15 538 1215
Primes d'émission 13 864
Réserves attribuables aux porteurs de capitaux propres -904 -23 484
de la société mere
Résultat de I'exercice -1122 -1 498
Capitaux propres (Part du Groupe) -1 488 -9 903
Intéréts minoritaires 0
TOTAL CAPITAUX PROPRES -1 488 -9 903
Passifs non courants 496 0
Emprunts et autres dettes financieres 1.16 0
Dép6bts et cautionnements regus 1.18 496
Provisions pour risques et charges 1.17
Impots différés passifs 1.19
Passifs courants 46 524 14 402
Emprunts et autres dettes financieres 1.16 42 889 0
Fournisseurs et autres créditeurs 1.18 3634 14 402
Provisions
Passifs destinés a étre cédés 8 009
TOTAL PASSIFS & Capitaux propres 45 532 12 508

Compte de résultat

En k€ Notes 31-déc-08 31-déc-07

Revenus locatifs bruts 1.6.1 79

Charges sur immeubles nettes des refacturations 1.6.2 -6

Loyers et charges sur foncier 1.6.2

Loyers nets 73 0

Charges opérationnelles 1.6.3 -220 -454

Amortissements et dépréciation des

immobilisations corporelles et incorporelles et

provisions

Résultat d'exploitation -147 -454

Résultat net des cessions d'actifs

Solde netdes variations de juste valeur des

Immeubles de placement 1.6.5 -2 642

Produits et charges non récurrents

Résultat opérationnel -2 789 -454

Résultat financier 1.6.6 91 -656

Résultat avant impots -2 880 -1110

Imp6ts sur le résultat 1.6.7

Impots différés 1.6.7 883

Résultat net des activités arrétées ou en cours 1.6.4 875 -388

de cession

Résultat net de la période -1122 -1498

Dont résultat net — part du Groupe -1122 -1498
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Tableau de variation des capitaux propres

Capitaux propres — part du Groupe
Capital Primes  Actions Autres réserves Intéréts
social d'émission propres consolidées Résultats Total minoritaires Total

Au 01 janvier 2007 1215 13 864 0 -22 165 -1318° -8 404 0 -8 404
Produits et charges comptabilisés directement en

capitaux propres au 31 décembre 2007 0 0
Résultat de I'exercice -1 498 -1 498 -1 498
Total des produits et charges de l'exercice 0 0 0 0 -14 98 -1 498 0 -1 498
Augmentations de capital 0
Affectation de résultat -1 318 1318 0
Effet des variations de perimeétre 0 0
Autres mouvements 0
Au 31 décembre 2007 1215 13 864 0 -23 483 -1 498" -9 903 0 -9 903
Produits et charges comptabilisés directement en

capitaux propres au 31 décembre 2007 0 0
Résultat de I'exercice -1122 -1122 -1122
Total des produits et charges de I'exercice 0 0 0 0 11 227 1122 of -1122
Augmentations de capital 9 536 9 536 9 536
Réduction de capital -10 213 10 213

Affectation de résultat -1 498 1498 0 0
Effet des variations de perimétre 0 0
Autres mouvements -13 864 13 864 0 0
Au 31 décembre 2008 538 0 0 -904 -1 122 -1 488 0 -1 488
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Tableau de flux de trésorerie

(en milliers d'euros)

31-déc-08

31-déc-07

Opérations d'exploitation

Résultat net des activités poursuivies

-1 997

-1111

Dotations aux amortissements et provisions

Variation nette de la juste valeur des immeubles de placements
Plus et moins values sur cessions d'actifs

Variation des imp0ts différés

Quote-Part des entreprises associées

Variation du besoin en fonds de roulement

Produits et charges financieres sans effet trésorerie

2642

-883

-13 702
-551

455
656

Flux nets de trésorerie des opérations d'exploitati on

-14 491

Opérations d'investissement

Acquisitions d'immobilisations corporelles et incorporelles
Acquisitions d'immeubles de placements

Acquisition d'immobilisations financieres

Acquisitions de filiales

Variation des préts et avances consenties

Cessions de filiales

Cessions d'immobilisations corporelles et incorporelles
Cessions d'immeubles de placements

Cessions d'immobilisations financiéres

-43 428

-667

Flux nets de trésorerie liés aux opérations d'inves  tissement

-43 428

-667

Opérations de financement

Dividendes versés

Augmentation de capital

Variation des actions propres

Nouveaux emprunts, dettes financiéeres et instruments de couverture

Remboursements d'emprunts, dettes financiéres et instruments de
couverture

Intéréts financiers versés

9535

43 385

-656

Flux nets de trésorerie liés aux opérations de fina  ncement

52 920

-656

Flux nets de trésorerie liés aux activités abandonn ées

5 315

207

Variation nette de la trésorerie

316

-1116

Trésorerie nette au 1% janvier
Trésorerie nette au 31 décembre

610
927

1726
610
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1. Notes annexes aux comptes consolidés annuels

1.1 Informations relatives au Groupe

Le 31 mars 2009, le Conseil d'administration atéred autorisé la publication des états finanaienssolidés de la Société
pour I'exercice clos le 31 décembre 2008.
Carrefour Property Development est une sociétéyanenmmatriculée en France.

1.2 Méthodes et principes comptables

1.2.1 Principes d'établissement des comptes dwpgeo

1.2.1.1 Déclaration de conformité

Les états financiers consolidés de Carrefour Ptpd@evelopment et de toutes ses filiales (le « @eon) ont été préparés
conformément aux normes internationales d’'infororafinanciére (IFRS), telles qu'approuvées parioiEuropéenne au 31
décembre 2007 et qui sont d’application obligatéiette date

Les états financiers présentés ne tiennent pasteougs projets de normes et interprétations quomé encore, a la date de
cléture, gu'a I'état d’exposés sondages a I'|ASBédinational Accounting Standards Board) et a lIIER

Le Groupe a appliqué a ses comptes consolidésniesidements de normes et les interprétations eetrésgueur au ler
janvier 2008 et adoptés par I'Union européennes’dgit des amendements des normes IAS 39 - Instrigrfenanciers :
comptabilisation et évaluation et IFRS 7 - Instraisefinanciers : informations a fournir, relatifa eeclassement des actifs
financiers.

Le Groupe a également opté pour une applicatioicipéé de la norme IFRS 8 - Secteurs opérationadisptée par I'Union
européenne et applicable aux exercices ouvertsnteo du ler janvier 2009. Cette norme se subsditlzenorme IAS 14 -
Information sectorielle.

Ces textes n'ont pas d'incidence significativelesrcomptes consolidés du Groupe.

Le Groupe a choisi de ne pas appliquer de maniéiei@ée la norme IAS 23 révisée, applicable augreikes ouverts a
compter du ler janvier 2009, qui consiste a incapau colt d'acquisition (ou de production) detifajualifié le colt des
emprunts liés aux opérations de construction.

1.2.1.2 Comptes consolidés - Base de préparation

Les états financiers sont présentés en Euros asrandnillier d’'Euros le plus proche.

Les comptes consolidés ont été établis selon lecipe du colt historique, a I'exception notammees dnmeubles de

placement, et des valeurs mobilieres de placeréealyés a la juste valeur.

Tous les soldes et transactions intragroupes quesiles produits, les charges et les résultatatiatgii sont compris dans la
valeur comptable d'actifs, provenant de transastioternes, sont éliminés en totalité.

Les filiales sont consolidées a compter de la d&tequisition, qui correspond a la date a laguell&roupe en a obtenu le
contrdle, et ce jusqu'a la date a laquelle I'exerde ce contréle cesse.

1.2.2 Choix du modéle de la juste valeur pour lantptabilisation des immeubles de placement

Carrefour Property Development a choisi d'applideenodéle de la juste valeur pour la comptabitisatle ses immeubles de
placement conformément a la norme IAS 40. Le modelda juste valeur est explicité dans la note45'Résumé des
principales méthodes comptables”.

1.2.3 Jugements et estimations significatifs

1.2.3.1 Jugements

La Direction a fait usage de son jugement poumdtédit appliquer le traitement comptable de cedsittansactions qui ont un
impact significatif sur les montants comptabiliséss les états financiers. En particulier, la Diogca exercé un tel jugement
pour la classification des contrats de locatiotoeation simple ou location financement (Cf. Not2.8.6).
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1.2.3.2 Recours a des estimations
Le Groupe a recours a des experts indépendantseéValjuste valeur des immeubles de placementNGte 5.2.4.1).

1.2.4 Résumé des principales méthodes comptables

1.2.4.1 Immeubles de placement et immeubles era@yement

Ce poste regroupe les immeubles de placement répbadx criteres de la norme IAS 40, tels que tEciiapres, ainsi que
les immeubles en développement. Cette derniergamagéétant composée d'une part des réserves feacit d'autre part des
constructions en développement.

La norme IAS 40 définit un immeuble de placementho® un bien immobilier détenu par le propriétaivepar le preneur
(dans le cadre d'un contrat de location financej@nir en retirer des loyers ou pour valoriserdpital ou les deux.

Les immeubles de placement sont évalués initialé@dézur codt, y compris les codts de transaction.

Les immeubles de placement sont ultérieurementuésah leur juste valeur, déterminée a partir ditiges de cabinets
externes au 30 juin et au 31 décembre de chaquécathes gains ou pertes résultant des variationgiste valeur des
immeubles de placement sont inclus dans le congptédliltat de I'exercice au cours duquel ils saneet.

Jusqu'a l'achévement d'un bien immobilier en déymment, en rénovation ou en cours d'aménagementue d'une
utilisation ultérieure en tant qu'immeuble de pfaeat, les dispositions de la norme IAS 16 s'appliqu

Dés lors qu'un immeuble en cours de constructidraeisevé, il est comptabilisé en immeuble de plargnpour sa juste
valeur. La variation de valeur est enregistréeaanpte de résultat dans les ajustements de justarval

Conformément a la norme IAS 40, les réserves foesigont qualifiées dimmeubles de placements.

Les profits ou pertes résultant de la sortie odadeente d'immeubles de placement sont comptabilisés le compte de
résultat de I'année au cours de laquelle la sottila vente a eu lieu. Les immeubles pour lesqurelsrocessus de vente a été
engagé sont présentés sur une ligne distinctelau bi

1.2.4.2 Actifs (ou groupe d’actifs) destinés adate

Le Groupe applique la norme IFRS 5 — Actifs nonreats détenus en vue de la vente et activités alpaeées qui requiert
une comptabilisation et une présentation spécifilge actifs (ou groupe d’'actifs) détenus en vuéadente et des activités
arrétées, cédées ou en cours de cession.

Les actifs non courants, ou groupe d’actifs et asifis directement liés, sont considérés commendgten vue de la vente si
leur valeur comptable est recouvrée principalerpante biais d’'une vente plutét que par une utilisacontinue. Pour que tel
soit le cas, I'actif (ou le groupe d’actifs) doireé disponible en vue de sa vente immédiate eteséevdoit étre hautement
probable.

Le caractére hautement probable est notamment @@ppar l'existence d'un plan de vente de l'actifagé par le

management, et d'un programme actif pour trouvexalmeteur et finaliser le plan dans les douze GeBnir.

Seuls les actifs non valorisés selon le modéleadedte valeur retenu pour les immeubles de planesmnt concernés par
l'application de cette norme pour la partie reltwx regles de valorisation. En revanche, touadtfs y compris ces derniers
sont classés au bilan en actifs destinés a la vente

1.2.4.3 Regroupements d'entreprises

Le Groupe applique la méthode de l'acquisitionrsédanorme IFRS 3, Regroupements d'entrepriseaphlication de cette
méthode:

* Le Groupe comptabilise a la juste valeur a l& digt prise de controle, les actifs, passifs gvdessifs éventuels identifiables
acquis;

* Le colit d'acquisition correspond a la juste valada date de I'échange, des actifs remis, desfpa&ncourus et/ou des
instruments de capitaux propres émis en échangertttdle de I'entité acquise et de tout autre doéttement attribuable a
l'acquisition;

« L'écart entre le coit d'acquisition et la quodetple I'acquéreur dans l'actif net acquis évaduéguste valeur correspond au
goodwiill.

Le Groupe dispose d'un délai de 12 mois, a congfetda date d'acquisition pour finaliser la comgdtsaiion du regroupement
d'entreprises considéré.

En I'absence de dispositions spécifiques danddeerdiel IFRS, les regroupements d'entreprisa= @mttités sous contrdle
commun sont comptabilisés a la valeur comptablie date de la transaction, dés lors qu'il s'agitel'opération de
restructuration interne au Groupe.

1.2.4.4 Contrats de location

Dans le cadre de son activité, le groupe utiliseatgifs mis a sa disposition ou met des actifs@ogition en vertu de contrats
de location.

Ces contrats de location font I'objet d'une anabiseegard des situations décrites et des indicafeurnis dans la norme
IAS17 afin de déterminer s'il s'agit de contratdadation simple ou de contrats de location-finanent.
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Les contrats de location-financement sont des atmtjui transférent la quasi-totalité des risqueavantages de l'actif

considéré au preneur. Tous les contrats de locajignne correspondent pas a la définition d'un redntle location-
financement sont classés en tant que contratscdéda simple.

1.2.4.4.1 Contrats de location impliquant le Gmep qualité de bailleur

Les contrats de location aux termes desquels leggroe transfére pas la quasi-totalité des risquasantages inhérents a la
propriété de l'actif, sont classés comme des cantiealocation simple. Les loyers conditionnelst smmptabilisés en produits

sur la période au cours de laquelle ils sont acduais frais directement encourus et payés a despaur la mise en place d'un
contrat de location sont inscrits a I'actif, dampdste "immeubles de placement".

1.2.4.4.2 Contrats de location impliquant le G®ep qualité de preneur

Les contrats de location financement, qui transfeeu Groupe la quasi-totalité des risques et aggst inhérents a la
propriété de l'actif loué, sont comptabilisés darbau début de la période de location a la juatew du bien loué ou, si celle-
ci est inférieure, a la valeur actualisée des pamsiminimaux au titre de la location. Les paiemeunttitre de la location sont
ventilés entre la charge financiére et I'amortissgnde la dette de maniére a obtenir un taux déhf#riodique constant sur
le solde restant di au passif. Les charges finegg@ont enregistrées directement au compte ditatésu

Les paiements au titre des contrats de locatioplsisont comptabilisés en charges sur une basarkngisqu'a I'échéance du
contrat.

1.2.4.5 Baux a construction

Sur la base de I'analyse des contrats et des ndA8ek? et IAS 40, un bail a construction peut &alifié, soit de contrat de
location simple, soit de contrat de location finement, la position retenue étant déterminée copématontrat en fonction des
risques et avantages conserves.

Les baux a constructions signés par le groupecamptabilisés en contrat de location simple sald §roupe dispose d'une
option d'achat et que les autres critéres perntattates classer en location financement sont risrpans le cas ou les baux
a construction sont qualifiés de contrats de locatisimple, les redevances payées apparaissertiagges au compte de
résultat.

Les immobilisations construites sur les terrains prbail sont comptabilisées selon les principesptables décrits dans la
section 2.4 (Immobilisations corporelles (IAS 18)immeubles de placements (IAS 40).

1.2.4.6 Trésorerie et équivalents de trésorerie

La trésorerie et les équivalents de trésorerie talilsés au bilan comprennent la trésorerie embenla caisse et les dépots
a court terme ayant une durée initiale inférieur&gale a 3 mois.

Pour les besoins du tableau des flux de trésooemesolidés, la trésorerie et les équivalents deotegie comprennent la
trésorerie et les équivalents de trésorerie tedsdgtfinis ci-dessus, nets des concours bancaitgards.

1.2.4.7 Emprunts

Tous les emprunts sont initialement enregistrésjadte valeur, diminuée des colts de transactientdment imputables.
Postérieurement a la comptabilisation initiale,deprunts portant intéréts sont évalués au colttamoutilisant la méthode
du taux d'intérét effectif. Les profits et pert@menregistrés en résultat lorsque les dettesasnatties.

1.2.4.8 Provisions

Conformément a la norme IAS 37 « Provisions, passifentuels et actifs éventuels », les provisiamg somptabilisées
lorsqu’a la date de clbture, le Groupe a une obtigaactuelle, juridique ou implicite qui résultaud fait générateur passé
dont le montant peut étre estimé de maniére fiabtiont il est probable qu’une sortie de ressoursg®sentative d’avantages
économiques sera nécessaire pour éteindre I'oldigatette obligation peut étre d’ordre légal, edgéntaire ou contractuel.
Ces provisions sont estimées selon leur natureepant compte des hypothéses les plus probablesmbesants sont
actualisés lorsque I'effet du passage du tempsigsificatif.

1.2.4.9 Distinction courant et non courant

A I'exception des imp6ts différés qui sont classésactifs et passifs non courants, les actifs ssifsasont classés en courant
lorsque leur recouvrabilité ou leur paiement estprau plus tard 12 mois apres la date de cléterkedercice. Dans le cas
contraire, ils sont classés en non courant.
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1.2.4.10 Reconnaissance des revenus

1.2.4.10.1 Loyers nets

Les loyers nets comprennent :

« les revenus locatifs bruts, retraités des chasgesmmeubles nettes, les loyers (contrats deitmt@reneur) et charges sur
foncier,

* les recettes diverses.

Les revenus locatifs bruts comprennent les loyartufés par le groupe a ses locataires ainsi guévientuels droits d’entrée
payés par les locataires lors de la conclusionadlu lkes éventuels droits d’entrée sont enregigirésotalité a I'entrée dans les
lieux du locataire.

Les charges sur immeubles figurent nettes destreémns aux locataires et ne comprennent quesiesimes restant a la
charge du propriétaire. Les charges sur immeutdgssicomprennent également le colt des impayés.

1.2.4.10.2 Indemnités d’éviction

L’indemnité d’éviction versée au locataire sortamt vue d’'une relocation, dans le cadre d'un déysamnt ou d'une
restructuration majeure du site, est capitaliséle, montant de I'indemnité rentre dans le prixeeéent de I'opération.

Si 'indemnité d’éviction a pour seul but d’obtemin meilleur loyer avec un autre tiers, 'indemnitéviction reste en charge,
comptabilisée en charges sur immeubles nettes.

1.2.4.10.3 Vente d'actifs

Le produit de la vente est comptabilisé lorsqueriegues et avantages significatifs inhérents prégpriété des biens sont
transférés a I'acquéreur.

1.2.4.10.4 Produits d'intéréts

Les produits sont comptabilisés a hauteur desétg@ourus (en utilisant la méthode du taux d'&ttéffectif, soit le taux qui
actualise exactement les flux de trésorerie fusursla durée de vie prévue de l'instrument finandie maniére a obtenir la
valeur comptable nette de I'actif financier).

1.2.4.10.5 Dividendes

Les produits sont comptabilisés lorsque le Growgber droit de percevoir le paiement.

1.2.4.11 Impots

1.2.4.11.1 Impdts exigibles

Les actifs et les passifs d'impdts exigibles aretde I'exercice et des exercices précédents s@amiés au montant que I'on
s'attend a recouvrer ou a payer aupres des adnaitnists fiscales. Les taux d'impdts et les régissdles appliqués pour
déterminer ces montants, sont ceux qui ont ététadau quasi adoptés a la date de cléture.

Les impbts exigibles relatifs a des éléments cohilgés directement en capitaux propres sont cobilfgé@s en capitaux
propres et non au compte de résultat.

1.2.4.11.2 Impots différés

Les imp6ts différés sont comptabilisés, en utilisen méthode bilancielle du report variable, pooutés les différences
temporelles existant a la date de cléture entbase fiscale des actifs et passifs et leur valeomptable au bilan.

Des actifs d'imp6ts différés sont comptabilisésrpmutes les différences temporelles déductiblés;rédits d'impdt non
utilisés, dans la mesure ou il est probable quéméfice imposable sera disponible, sur lequel ifdrehces temporelles
déductibles, et crédits d'impdt non utilisés pont&re imputés.

1.3 Evolution du périmétre de consolidation

Le périmétre de consolidation a été modifié ausadle I'exercice 2008.
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Les sociétés Micropole Univers Institut et Crosst8sn Ingénierie classées en « actifs et passifdesh étre cédés » au 31
décembre 2007 ont été cédées début 2008.

La société SNC du Centre Commercial de Lescar aaégiise a 100% le 18 décembre 2008 par CarrefonpeRy
Development.

Pour mémoire, les comptes consolidés au 31 déce2t@integrent I'ensemble des sociétés suivantes :

% de
contrdle et % de
d'intéréts au contrdle et
Méthode de | 31 décembre] Méthode de | d'intéréts

Sociétés Pays | consolidation 2008 consolidation| en 2007
Carrefour Property
Development (Ex Cross
Systems Company) France Société-njere Société-mere
Cross Systems Managemen France IG 100% IG 100%
Cross Systems Informatique|  France IG 100% IG 100%
SNC du Centre Commercial
de Lescar France €] 100% IG 0%
Micropole Univers Institut France cédée 0% IG 100%
Cross System Ingénierie France cédée 0% IG 100%
IG : Intégration globale.

1.4 Information sectorielle
Le Groupe assure la gestion immobiliere des centresnerciaux, dont il tire I'essentiel de ses rergen

Le Groupe a opté pour une application anticipéadmrme IFRS 8 Secteurs opérationneladoptée par I'Union européenne
et applicable aux exercices ouverts a compter®tjardvier 2009. Cette norme se substitue a la nd&ge14 - Information

sectorielle»
Seule la zone "France" est concernée. L'informat@uiorielle pour la zone France est donc disperghllecture directe dans

les états financiers de ce document pour les deerciees présentés.

1.5 Evénements marquants au cours de lI'exercice 200

1.5.1 Evénements marquants au cours du ler janvi®008 au 3 octobre 2008

1.5.1.1 Augmentation du capital social

Lors de I'exercice clos le 31 décembre 2007, I'Asske Générale Extraordinaire de la Société qust $&mue le 29 juin 2007,
avait, dans sa treizieme résolution, délégué aws€libd’administration de la Société la compétene@gmenter le capital
social de la Société d’'un montant maximum de 1#an# d’euros.

Le 11 janvier 2008, le Conseil d’'administrationldeSociété a fait usage de cette délégation et@éé’augmenter le capital
social de la Société d’'un montant de 9.535.677,80s par émission de 47.678.338 actions nouvd#e8,20 euro de valeur
nominale chacune, pour le porter de 1.214.738 eufdd%750.415,60 euros.

La Société Micropole Univers, qui était actionnainajoritaire de la Société, a souscrit, a titreucdithle et irréductible, a la

,,,,,

9.493.871,20 euros, par compensation avec uneagéare Micropole Univers détenait sur la Sociéta bauteur du solde
(soit 41.806,40 euros) au moyen de versementspgites effectués par d’autres actionnaires.

Page 152 sur 198



L'augmentation du capital social a été définitiveinetalisée le 13 février 2008. Le capital sociélevait a 10.750.415,60
euros divisé en 53.752.078 actions. Cette augnientde capital a permis a la Société de reconstiles capitaux propres
positifs. Elle a été réalisée conformément aux ésrrde l'accord signé entre Micropole-Univers etsteiété Sinouhé
Immobilier, a laquelle se sont substituées lesé&ésiAnnapurna et Nubie. L'objet de cet accord &taiession par Micropole
Univers de ses participations dans la Société.

1.5.1.2 Cession de la participation détenue darsdeciétés Micropole Univers Institut et Cross ®yss Ingénierie

Le 28 mars 2008, la Société a cédé a la sociétéoptite Univers :

- les 3.403.000 actions qu’elle détenait dans laésédCross Systems Ingenierie, société créée emidéee2006, au
bénéfice de laquelle la Société avait procédé apport partiel d'actifs approuvé par I'’Assembléen&ale du 29
juin 2007, pour un prix de 4 019 000 euros ; et

- les 2.568 actions gu’elle détenait dans la sodioeopole Univers Institut SA, société spécialisms la conception
et la mise en place de solutions intranet de faomaa distance pour une clientéle de grands comptas un prix
1 296 000 euros.

1.5.1.3 Rachat d’'une part sociale des sociétés €1®gstems Informatique et Cross Systems Management

Depuis le 16 juin 2008, la Société détient 100% tees des sociétés Cross Systems Management asts (Bystems
informatique.

1.5.1.4 Cession des titres de la Société

Micropole Univers a cédé, le 17 juin 2008, la tikaties titres qu’elle détenait dans la Sociétgarité au profit des sociétés
Nubie et Annapurna (sociétés qui se sont substtada société Sinouhé Immobilier).

1.5.2 Evénements marquants du 03 octobre 2008 ali 8 cembre 2008

1.5.2.1 Cession des titres de la Société détenug\paapurna et Nubie au profit des sociétés CRFPA3CRFP16

CRFP13 et CRFP 16 appartenant au Groupe Carreftuconclu avec les sociétés Annapurna et Nubi@6leseptembre
2008, une convention portant sur I'acquisition @&FP 13 et CRFP 16 auprés des sociétés Annapulihzbet de 50.037.738
actions et 2.912.250 actions respectivement ded¢#t, soit un total de 52.949.988 actions , rgtant environ 98,5% du
capital et des droits de vote de la Société, augiabal de 4.615.000 euros pour la totalité de982988 actions, soit a titre
indicatif un prix par action d’environ 0,08716 euroacquisition a été effectivement réalisée lecBobre 2008.

Le tableau ci-aprés présente la répartition dutabgi des droits de vote de la Société préalabieaéAcquisition :

Actions Droits de vote

Nombre % Nombre %
Annapurna 26 474 994,00 49,254 26 474 994,00 2549,
Nubie 26 474 994,00 49,254 26 474 994,00 49,25
Public 802 090,00 1,49 806,48 1,50
Total 53 752 078,00 100,00 53 756 472,00 100,00
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Le tableau ci-aprés présente la répartition dutahmt des droits de vote de la Société a lissaela réalisation de
I’Acquisition :

Actions Droits de vote

Nombre % Nombre %
CRFP 13 50 037 738,00 93,09 50 037 738,00 93,09
CRFP 16 2912 250,00 5,42 2912 250,00 5,42
Total groupe Carrefouf 52 949 988,00 98,51 52 BH® 98,51
Public 802 090,00 1,49 806 484,00 15
Total 53 752 078,00 100,00 53 756 472,00 100,00

Suite a la cession des titres, la dénominatioradmtiété Cross System Company a changé. La déatonire la Société est
désormais Carrefour Property Development.

Le siege social de la Société est désormais auditua Charles De Gaulle 92 200 Neuilly.

1.5.2.2 Réduction du capital social

En date du % décembre, 'assemblée générale de la Sociétéidédéc

= de réduire le capital social de la Société d'un tamintotal de 10.212.894,82 euros, par voie derditron de la
valeur nominale unitaire des actions pour la patee,20 euro a 0,01 euro;

= d'affecter la somme de 10.212.894,82 euros a ute s prime d'émission, puis d'imputer sur ce pdsterime
d'émission une partie du report & nouveau débiteda Société & hauteur de 10.212.894,82 euros.

Suite & cette opération, le capital social de lai€3é s'élévait & 537 520.78 Euros. Il était divisn 53.752.078 actions
ordinaires d’'un centime d'Euro (0,01 Euro) de vateminale chacune.

1.5.2.3 Acquisition d’un immeuble a Forges les Eaux

Le 10 décembre 2008, la société Carrefour PropBeyelopment a acquis auprés de la société Carréfonperty un
ensemble immobilier a Forges Les Eaux (76 440)daseDocteurs Cisseville.
Le prix de la transaction s’est élevé a 770 00@=hors droits.

1.5.2.4 Acquisition des titres de la SNC du Ceriemmercial de Lescar

Le 18 décembre 2008, Carrefour Property Developraemtquis auprés des sociétés HSO et CCSO, les tier la SNC du
Centre Commercial de Lescar pour un montant hoogsdde 37 312 000 euros. Cette SNC détient lessmdiun centre
commercial situé a Pau Lescar (64 230). L'acquoisitie cette société a été traitée par le Groupeneomm rachat d’actif
isolé.

1.5.2.5 Constatation des créances des sociétés CRF-&t CRFP16 en vue de 'augmentation de capital d
Carrefour Property Development.

Les sociétés CRFP 13 et CRFP 16 ont fait une aanccompte courant d’actionnaires a la sociétée@amr Property

Development.

Cette avance est respectivement de 40 530 564irb4 pour CRFP 13 et 2 358 922. 5 euros pour CRFEP

Cette avance est consentie afin que CRFP13 ET CH-participent a I'augmentation de capital de Catne Property

development.

La réalisation de I'augmentation de capital a éfnitivement constatée le 7 janvier 2009. CRFPT3IRFP 16 ont souscrit
par compensation de leurs créances.
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1.6 Produits et charges

1.6.1 Revenus locatifs bruts

Les revenus locatifs proviennent de la location lmieas immobiliers par le Groupe a ses locataires.charges refacturées
aux locataires ne sont pas intégrées dans lesusVecatifs bruts mais sont présentées en chamgéssieubles.

Les revenus locatifs sont principalement relatifexploitation des immeubles de placement de Folge Eaux et de la SNC
du Centre Commercial de Lescar acquis au coursals eie décembre 2008. Le montant des revenus flotatits s’élévent a

79 k€ au 31 décembre 2008.

1.6.2 Charges sur immeubles nettes des refactureio
Les charges sur immeubles regroupent les fraiifeedal'exploitation courante des immeubles, lesuaances et les impéts et

taxes.
Ces charges sont relatives a I'acquisition de I'enlbie de Forges les Eaux et de la SNC du Centrer@ocal de Lescar

acquis par Carrefour Property Development en dépe2008.

Enk€ 2008 2007
Charges locatives -30

Assurances

Impdts et taxes -2

Charges non refacturables -6

Total charges surimmeubles -32 0
Refacturations -26 0
Total -6 0

Les loyers net des charges de refacturation s'gtév&3 K€ et refletent I'activité au prorata tempales deux acquisitions.

1.6.3 Charges opérationnelles

En k€ 2008 2007
Frais de personnel

Locations immobilieres
Honoraires -184 -454
Taxes -36
Autres charges opérationnelles
Charges non refacturables

Total -220 -454

1.6.4 Résultat net des cessions d'actifs et dewiges arrétés ou en cours de cession

Ce résultat correspond aux cessions des dewefilldicropole Univers Institut et Cross Systems higige avant I'acquisition
de Carrefour Property Development par le Groupee@aur. Il comprend également le résultat de laété@vant le rachat par

le Groupe Carrefour.

1.6.5 Solde net des variations de juste valeurideseubles de placement

En k€ 2008 2007
Variation positive de la juste valeur 24

Variation négative de la juste valeur -2 666

Total -2 642 0

Le solde net des variations de juste valeur descinfiles de placement est déficitaire de 2,642 mglid’'Euros.
Ce solde s’explique principalement par les fragcduisition de Forges Les Eaux (49 K€) et de la SINCentre Commercial
de Lescar (2 534 K€) reclassés en variation die Wedeur conformément a la norme 1AS40.
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1.6.6 Résultat financier

Enk€ 2008 2007
Charges d'intéréts -147 -656
Autres charges et produits financiers 56

Total -91 -656

1.6.7 Impdts sur les résultats et impots différés

En k€ 2008 2007
Imp6ts sur les résultats 0 0
Imp6ts différés 883 0
Total 883 0

Aucun imp6t sur les sociétés n’est dii par les s$égidu Groupe Carrefour Property Develoment agl diér I'exercice 2008

Les imp6ts différés constatés en 2008 sont liésdifférences temporaires liés aux frais d’acquisitide Forges Les Eaux et

de la SNC du Centre Commercial de Lescar.

1.7 Résultats par action

Le capital social s'éléve a 537 520 et est comges&3 752 078 actions.
Le capital et le nombre d'actions ont évolué eletrE’ janvier 2008 et le 31 décembre 2008.

Résultat net par action

Ensemble Activités Activités

consolidé poursuivies | abandonnées
2008
Résultat net part du groupe (en k€) -1122 -1 997 875
Nombre d'actions moyen pondéré 53 752 078 53 752 078 46 444 444
Résultat, part du groupe, par action (en euros) -0,02 -0,04 0,02
Résultat net par action

Ensemble Activités Activités
2007 consolidé poursuivies abandonnées
Résultat net part du groupe (en k€) -1 498 -1110 -388
Nombre d'actions moyen pondéré 6 073 690 6 073 690 6 466 667
Résultat, part du groupe, par action (en euros) -0,25 -0,18 -0,06

1.8 Dividendes payés et proposeés

La société n'a pas distribué de dividendes et n&age pas d’en distribuer.

1.9 Immeubles de placement et immeubles en dévelappent

Le tableau de passage des immeubles de placememnetibles en développement au 31 décembre 20p&sente comme

suit :
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Enk€ 2008 2007
1-janv.-08

Acquisitions / créations / apports 43 429

Diminutions par cessions / mise hors service

Variation de périmétre / Fusion

Autres mvts/ Reclass.

Variation de juste valeur (2 642)
31-déc.-08 40 787 -

Un bien immobilier se définit comme un actif détgraur en retirer des loyers ou valoriser le captalles deux. Tous les
actifs immobiliers du Groupe Carrefour Property Blepment sont comptabilisés en immeubles de plaseme
Selon la méthode préférentielle proposée par IASe$dimmeubles de placement sont évalués a lste yaleur.

La juste valeur des immeubles de placement et irbfasien développement retenue au 31 décembre 200@&terminée sur
la base d'évaluations réalisées par des experépendants (CB Richard Ellis et Atisreal Expertisg) valorisent le
patrimoine immobilier du Groupe a chaque arrétéatesptes et ce, conformément au principe de latelir I'expertise en
évaluation immobiliére.

L'évaluation fournie par ces expertises correspiial valeur vénale nette, aprés application d'W@estd correspondant aux
frais et droits de mutation. Ces droits s'élevebi8% dans le cas d'un bien immobilier soumiséginme fiscal de TVA, ou a
6,2% dans le cas d'un ensemble immobilier soumitteiament ou en totalité aux droits d'enregisteamn

Les experts ont valorisé les immeubles de places&ah deux méthodes :

- la méthode par capitalisation des revenus (d&ateon des revenus nets de charges). Le taweddement est fixé par
I'expert en fonction des différents paramétres elamment la surface de vente, I'emplacement etuldité du site, la
concurrence...

- la méthode de comparaison (transactions portardess biens comparables).

Compte tenu de la nature des actifs, cette deuxigéibode a principalement été utilisée a titreed®upement.

Pour les actifs dont la propriété est détenue denfdemporaire (bail a construction, bail emphytga,...), il a été établi une
valorisation par la méthode d'actualisation deg 8ur la durée restant a courir du contrat en preea compte un taux
d'actualisation correspondant au co(t moyen dualafautres sociétés foncieres francaises detsignificative.

Le compte de résultat enregistre sur I'exerciceat@ation de valeur de chague immeuble de placen®mésultat de cession
d'un immeuble de placement est calculé par rappdat derniére juste valeur enregistrée au bilaridrire de I'exercice
précédent.

1.10 Actifs destinésa la vente

Les critéres retenus par le groupe pour reclagsactif en "actif disponible a la vente" sont décdans la note 2.4 "Résumé
des principales méthodes comptables".

En k€ 31-déc-08 31-déc-07
Chiffre d'affaires 0 9 803
Charges opérationnelles -9 845
Amortissements et dépréciation des

immobilisations corporelles et incorporelles et

provisions -93
Résultat d 'exploitation 0 -135
Résultat net des cessions d'actifs 875

Produits et charges non récurrents -62
Résultat opérationnel 875 -198
Résultat financier -206
Résultat avant impdts 875 -404
Imp6ts sur le résultat 17
Impbts différés

Résultat net des activités cédées 875 -388

Le résultat d’exploitation nul s’explique par letfque les sociétés cédées n'ont pas eu d’acfivitgu’a leur date de cession le
28 mars 2008.
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31-déc-08 31-déc-07
(en milliers d'euros)
Opérations d'exploitation
Résultat Net 875 -388
Dotations aux amortissements et provisions 74
Plus et moins values sur cessions d'actifs -875 0
Variation du besoin en fonds de roulement 68
Produits et charges financiéres sans effet trésorerie 207
Flux nets de trésorerie des opérations d'exploitati on 0 -38
Opérations d'investissement
Acquisitions d'immobilisations corporelles et incorporelles -162
Acquisition d'immobilisations financieres -17
Variation des préts et avances consenties 667
Cessions de filiales 5315
Cessions d'immobilisations corporelles et incorporelles 9
Flux nets de trésorerie liés aux opérations d'inves  tissement 5315 497
Opérations de financement
Remboursements d'emprunts, dettes financiéeres et instruments de -47
couverture
Intéréts financiers versés -205
Flux nets de trésorerie liés aux opérations de fina  ncement 0 -252
Variation nette de la trésorerie des activités cédé es 5315 207

1.11 Actifs financiers

A ce jour le Groupe n’a plus d’actifs financiersmbnibles & la vente.

1.12 Clients et comptes rattachés

Les créances clients sont principalement relatuesglement des loyers, par les locataires daltaig du centre commercial

de Pau Lescar, acquises au cours de I'exercice. 2008

Enk€ 2008 2007
Clients 1640

Dépréciations /pertes de valeur 13

Total 1626 0
1.13 Autres créances

Enk€ 2008 2007
Créances fiscales et sociales 510

Fournisseurs et acomptes versés 797

Charges constatées d'avance 0

Autres 0

Total 1308 0
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1.14 Trésorerie et équivalents de trésorerie

Le compte courant, vis-a-vis de Carrefour Franser@munéré au taux de marché.

Enk€ 2008 2007
Comptes courants débiteurs 297

Disponibilités bancaires 630 0
Dépots a terme

Total 927 0

1.15 Capital social et réserves

Le capital social au 31 décembre 2008 est de 587782%uros. |l est divisé en 53 752 078 actionsnames d'un centime

d’euro (0.01) de valeur nominale chacune.

1.16 Emprunts et autres dettes financieres

Le compte courant, vis-a-vis de CRFP 13 et CRFEmMA6pas été rémunéré car il a été incorporé pitatgpar compensation

de créances.

Encours |Rembour- | Encours |[Rembour- |Encours |JRembour-

Enk€ sement sement sement

3112 <lan 3112 la5ans | 3112 |au-delade

2008 2009 2013 5 ans
Dettes a taux fixe 42 889 42 889 0 0 0 0
Emprunts bancaires/Comptes courants 42 889 42 889 0
Dépbts et cautionnements recus 0
Dettes lites a des contrats de location-
financement
Dettes a taux variable 0 0 0 0 0 0
Emprunts bancaires/Comptes courants
Dépbts et cautionnements regus
Dettes liées a des contrats de location-
financement
Trésorerie 927 87 0 840 0 0
Sicav et placements 840 0 840 0 0
Disponibilités 87 87 0 0 0 0
Dette nette
a taux fixe 42 889 42 889 0 0 0 0
a taux variable -927 -87 0 -840 0 0
Total dette nette 41962 42 802 0 -840 0 0

1.17 Provisions pour risques et charges

Aucune provision n'est & constater dans les conguirsolidés.
Depuis 2007, la société n'a plus de salariésgsndonc pas constaté d’engagements de dépantiadie.
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1.18 Fournisseurs et autres créditeurs

Enk€ 2008 2007
Passif non courant

Dépbts et cautionnements recus 496

Total non courant 496 0
Passif courant

Dettes fournisseurs et comptes rattachés 1751 454
Comptes courants 13 948
Dettes sur immobilisations

Dettes fiscales et sociales 289

Autres dettes et passifs dimp6t exigible 1595

Total courant 3634 14 402
Total 4130 14 402

A fin 2008, les sociétés CRFP 13 et CRFP 16 ahtufse avance en compte courant d’actionnaires so¢éété Carrefour
Property Development afin de participer a l'augraioh de capital de Carrefour Property Developmeddlisée
définitivement le 07 janvier 2009.

1.19 Impots différés

2008 2007

En k€
Imp6ts différés actifs 883 0

0 0
Impbts différés passifs
Total 883 0
Tableau de passage
des imp6ts différés
En k€ 31/12/2007 |Effet change |Dotations/Reprises |Autres [31/12/2008
[Impéts différés nets 0 0 883 0 883

Les imp6ts différés constatés en 2008 sont liésdifférences temporaires liés aux frais d’acquisitide Forges Les Eaux et
de la SNC du Centre Commercial de Lescar.

1.20 Engagements et éventualités

Les engagements donnés et regus par le Groupef@arRroperty Development et non comptabilisés ilantkcorrespondent
a des obligations contractuelles non encore ré&alieé subordonnées a la réalisation de conditiorBapérations ultérieures a
I'exercice considéré. Ces engagements sont prieaigst liés aux contrats de location.
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Engagements sur contrats de location simple pourdguels le Groupe est bailleur (Engagements regus)

Les contrats de location prévoient des durées datim allant en France de 1 an a 25 ans. Les itéslale fixation et
d'indexation du loyer y sont déterminées. L'indexapermet une revalorisation du loyer minimum gérgar I'application
d'un indice (indice Insee a la construction).

Dans certains cas, le contrat de location préwoitoyer variable en fonction d'un pourcentage dtffrehd'affaires ou autres
indicateurs (en fonction de l'activité du locatpilee loyer variable correspond alors a la diff@ementre le pourcentage du
chiffre d'affaires tel que fixé dans le bail etdger minimum garanti.

Les paiements futurs minimaux a recevoir au tige contrats de location simple non résiliables sgmtis dans le tableau des
engagements hors bilan regus liés aux contratsadgion.

1.21 Périmetre de consolidation et informations reltives aux parties liees

1.21.1 Périmetre de consolidation:

Les états financiers consolidés comprennent ldgs &tenciers de Carrefour Property Developmeregffiliales énumérées
dans le tableau au paragraphe 1.3.

1.21.2 Transactions avec les parties liées :

Les parties liées identifiées sont la société Gawreainsi que ses filiales consolidées, intégmdebalement.
Seul le compte courant vis-a-vis de Carrefour Feagst rémunéré au taux de marché.

Par ailleurs, les comptes courants sont vis-a-gi<CRFP13 et CRFP16 des avances liés a 'augmentd¢iccapital du 07
janvier 2009 et n'ont pas été rémunérés.

1.21.3 Transactions avec les autres parties liées:

Conformément au principe du Groupe, les mandatanesmux des sociétés du Groupe Carrefour Profetelopment ne
sont pas rémunérés par la société dont ils sontlataines.

1.22 Obijectifs et politiques de gestion des risquésanciers

1.22.1 Risque de taux d'intérét

A fin 2008, la dette de Carrefour Property Devebept est principalement constituée des avanceompte courant des
actionnaires CRFP13 et CRFP16 permettant a cesedesrde participer a 'augmentation de capitalCaderefour Property
Development en janvier 2009. Il a été convenuagite avance ne serait pas rémunérée.

La réalisation de I'augmentation de capital a €&®nitivement constatée le 7 janvier 2009. CRFRtLERFP 16 ont souscrit
par compensation de leurs créances.

Aprés cette augmentation de capital, Carrefour éntgpDevelopement ne disposera d’aucune dettefwigtive, de fait le
risque de taux est négligeable.

1.22.2 Risque de crédit

Pas de risque de crédit par rapport a I'activitéelte de la Société.

1.22.3 Risque de liquidité

La gestion du risque de liquidité est assuréedes avances consenties par le Groupe Carrefour.
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1.23 Instruments financiers

Le Groupe Carrefour Property Development n'a pasues aux instruments financiers.

1.24 Passifs éventuels

Le Groupe Carrefour Property Development n'a pastifié de passifs éventuels.

1.25 Evénements postérieurs a la date de cloture

L’ensemble des impacts financiers d’un litige siigatif avec un locataire de la galerie marchandd?du Lescar ont été pris
en compte dans les comptes 2008. Ce litige augé ¢t résolu sur I'exercice 2009, ce jugementpda motivé une
modification des provisions déja constituées.

1.26 Engagements hors bilan

1.26.1 Engagements regus

En k€ Moinsdelan| Delab5ans| Plusdeb5 arn
Pau Lescar 1957 1790 170
Forges Les Eaux 70 139 0
Total 2 026 1929 170

1.26.2 Engagements donnés

- La Société s’engage a ne pas céder les partsewdialla SNC du Centre Commercial de Lescar peridans afin

de faire bénéficier les cédants de I'article 21UECGI ;

- Une garantie de passif a été conclue avec les ts2dadla SNC du Centre Commercial de Lescar.
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20.1.3.2 Rapport des commissaires aux comptes slas comptes consolidés au 31
décembre 2008

Rapport des Commissaires aux Comptes
sur les comptes consolidés

Exercice clos le 31 décembre 2008

Aux actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre assemblée générale, nous vous présentons notre
rappott relatif 4 l'exercice clos le 31 décembre 2008, sur

- le contrdle des comptes consolidés de la société Carrefour Property Development, tels qu'tls sont joints au
présent rappott;

- lajustification de nos appréciations ;
- la vérification spécifique prévue par la lod.

Les comptes consolidés ont été arrétés par le Conseil d'administration. Il nous appartient. sur la base de notre
audit, d'exprimer une opinion sur ces comptes.

1. Opinion sur les comptes consolides

Nous avens effectug notre audit selon les normes d'exercice professionnel applicables en France ; ces normes
requigrent la mise en ceuvre de diligences permettant d'obtemir l'asswrance raisonnable que les comptes
consolidés ne comportent pas d'anomalies significatives. Un audit consiste a vérifier, par sondages ou au moven
d’autres méthodes de sélection, les éléments justifiant des montants et informations figurant dans les comptes
consolidés. Il consiste également a apprécier les principes comptables suivis, les estimations significatives
retenues et la présentation d'ensemble des comptes. Nous estimons que les éléments que nous avons collectés
sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion.

Nous certifions que les comptes consolidés sont, au regard du référentiel IFRS tel gqu'adopté dans 1Union
européenne, réguliers et sincéres et donnent une image fidéle du patrimoine, de la situation financiére, ainsi gue
du résultat de l'ensemble constitué par les perscones et entités comprises dans la consolidation.

IT. Justification des appréciations

Les estimations comptables concowant 4 la préparation des états financiers au 31 décembre 2008 ont été
réalizées dans un contexte de diminution sensible des transactions immobiliéres et d'une difficulté a appréhender
les perspectives économiques. Clest dans ce contexte gue conformément awx dispositions de Uarticle L. 823-9 du
Code de comumerce, nous avons procédé a nos propres appréciations gue nous portons a votre connaissance :

- lanote 1.9 de I'annexe indique gue le patrimoine immebilier fait Uobjet de procédures d’évaluation par
des experts immobiliers indépendants et décrit les hypothéses retenues pour ces évaluvations au 31
décembre 2008, Nous nous sommes assurés que la détermination de la juste valeur des immeubles de
placements telle gue présentée dans le bilan et dans la note 1.9 de 'annexe &tait effectuée sur la base
desdites expertises.

Les appréciations ainsi portées s'inscrivent dans le cadre de notre démarche d’audit des comptes consolidés, pris
dans leur ensemble, et ont done contribug a la formation de notre opinion exprimée dans la premiére partie de ce
rapport.
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I11. Verification specifique

Nous avons également procédé a la vérification spécifique prévue par la lof des informations relatives au groupe
données dans le rapport de gestion Nous n'avons pas dobservation a formuler sur leur sincéritd et leuy
concordance avec les comptes consolidés.

Paris et Newilly-sur-Seine, le 24 avril 2009

Les Commissaires aux Comptes

Grant Thomton Delodtte & Azzociés

Membre frangais de Grant Thotnton International

Didier CLEMENT
Frédéric MOULIN
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20.1.3.3 Rapport de gestion présenté par le Conselladministration sur les comptes au 31
décembre 2008

« Mesdames et Messieurs,

Nous vous avons réuni en Assemblée Générale Mixtdirfaire et Extraordinaire) a I'effet de vous remdompte de I'activité
de votre Société au cours de I'exercice clos lel@dembre 2008 et de soumettre a votre approbaodmptes sociaux et
consolidés dudit exercice ainsi que I'affectationrésultat dudit exercice.

Les Commissaires aux Comptes vous donneront dans fapports toutes informations quant a la régélale ces comptes
annuels.

Nous vous proposons, en outre :
- de consentir au Conseil d’administration une ndewvalitorisation a I'effet d’'opérer sur les actialesla Société, et de
proroger la durée de la délégation de pouvoirsemties au Conseil d’administration par I'Assembléeld décembre

2008 a I'effet de mettre en ceuvre le regroupemesitadtions de la Société ;

- de renouveler le mandat de Deloitte & Associés eali® de Commissaire aux Comptes titulaire et dasBen tant
gue Commissaire au Comptes suppléant ; et

- de vous prononcer sur une éventuelle dissolutidicipée de la Société en raison de I'état des aapipropres de la
Société.
Au présent rapport, sont annexeés :
- Conformément a l'article R. 225-102 du Code de cenua, le tableau des résultats financiers desdengjers exercices ;

- Conformément a l'article L. 225-102-1 du Code denowerce, la liste de 'ensemble des mandats etiforeexercés dans
toute société et durant I'exercice par chacun desdataires sociaux de la Société ;

- Conformément a larticle L. 225-37 (6eme alinéa) @ode de commerce, le rapport du Président du @onse
d’administration, relatif aux conditions de prépéma et d’organisation des travaux du Conseil d’'Adistration ainsi que
des procédures de contrdle interne et de gestionistpies mises en place par la Société.

1. Evolution du contrble de la Société au cours dexercice

Au cours de I'exercice, la Société a fait I'objetdeux changements de contrdle.

1.1 Changement de contréle au profit des sociétésmidapurna et Nubie

Le 17 juin 2008, Micropole-Univers a cédé la taélile sa participation dans la Société aux socltése et Annapurna
(sociétés qui se sont substituées a la sociét@isénbnmobilier au titre des accords conclus au cder I'exercice 2007 par
Micropole-Univers et Sinouhé Immobilier). Concomitaent a cette cession, les administrateurs en plaicdémissionné de
leurs fonctions, et ont été remplacés par Monsiilippe Bucheton, également nommé Président dus&ilon
d’administration, Madame Sophie Rio, également némrdirecteur général, Madame Muriel Giraud et Maslaloélle

Moulaire.

Par lettre en date du 23 juin 2008 adressée a I'&u& la Société, les sociétés Annapurna et Nutitieléclaré avoir franchi

de concert a la hausse les seuils de 5 %, 10 %4, Z5%, 1/3, 50 %, 2/3, 90 % et 95 % du capitalest droits de vote de la
Société ainsi que les seuils statutaires de 1/20, 1/10, 1/5, 1/3, 1/2 et 2/3 du capital et destsl de vote de la Société.
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Préalablement a la prise de contrble de la Sopeténnapurna et Nubie, la Société a fait I'objetcgrtaines restructurations,
qui constituaient des conditions préalables a geite de contrdle, dont notamment:

- un apport partiel d’actif soumis au régime desssons réalisé le 29 juin 2007 (avec effet réttibaw 1* janvier 2007) par
lequel la Société a apporté a sa filiale Cross eéystingénierie, ses activités de prestations deicssr et conseils en
informatique, télématique, bureautique, formati@trutement, distribution de matériels et de ladsiexploitées sur les sites
de Paris et de Lyon ;

- une augmentation du capital social de la So@s#r maintien du droit préférentiel de souscripticum montant total de
9.535.667,60 Euros, réalisée le 13 février 2008, @ ramener les capitaux propres de la Société aiveau positif et de
diminuer son endettement ;

- la cession par la Société a Micropole Universsde deux filiales opérationnelles, les sociétésE£RBystems Ingénierie
(apres réalisation préalable de I'apport) et MiclepUnivers Institut, pour un prix de cession glob&levant a 4.019.000
Euros pour la premiére, et 1.296.000 Euros poaetmnde ; étant précisé que les prix de cessi@rass Systems Ingénierie
et Micropole-Univers Institut ont été considérésname équitables par Monsieur Dominique Ledoublegealité d’expert
indépendant, ce dernier ayant également conclis gan rapport, au caractére équitable du prix af&d’ publique d’achat
obligatoire alors envisagée par Annapurna et Nebaui devait étre libellée au prix de 0,07 Euro getion.

1.2 Changement de contrble au profit du Groupe Cafour

Le 26 septembre 2008, CRFP 13 et CRFP 16, filidle&roupe Carrefour, en qualité d’acquéreurs esdegetés Annapurna
et Nubie et AM Développement, en qualité respenimet de cédants et de garants ont conclu une cbonete cession
d’'actions portant sur l'acquisition d'un bloc di&es représentant 98,5% du capital er des droitvade de la Société
moyennant un prix global de 4.615.000 Euros, stitré indicatif un prix par action d’environ 0.085 Euro. L’acquisition a
été effectivement réalisée le 03 octobre 2008.

Les sociétés CRFP 13 et CRFP 16 ont donc acquiesdes sociétés Annapurna et Nubie respectiveb@edB7.738 actions
de la Société et 2.912.250 actions de la Sociéieys total de 52.949.988 actions de la Société.

Par lettre en date du 6 octobre 2008 adresséeViF'ét a la Société, les sociétés Annapurna et Noieléclaré avoir franchi
de concert a la baisse les seuils de 95%, 90%528, 1/3, 25%, 20%, 10%, 5% du capital et desside vote de la Société
ainsi que les seuils statutaires de 1/50, 1/2®, W15, 1/3,1/2 et 2/3 du capital et des droitsvdie de la Société, et ne plus
détenir aucune action de la Société.

Par lettre en date du 8 octobre 2008 adresséeNFI’'At a la Société, les sociétés CRFP 13 et CRERdiirblées par

Carrefour, ont déclaré avoir franchi, de concetf Bausse les seuils de 5 %, 10 %, 20 %, 25%50/3p, 2/3, 90 % et 95 %
du capital et des droits de vote de la Société gims les seuils statutaires de 1/50, 1/20, 1/1%), W3, 1/2 et 2/3 du capital et
des droits de vote de la Société. A cette occagsrsociétés CRFP 13 et CRFP 16 ont déclaré e de la société CRFP
13 de déposer une offre publique d’achat simplifiée

L’acquisition du contrdle de la Société par le Grearrefour s'inscrit dans le cadre du développeme métier immobilier
du Groupe Carrefour, tout particulierement dardolmaine de I'immobilier commercial.

Le 03 octobre 2008, le siege social de la Sociéitedransféré du 100, rue Lafayette, 75010 Pani§6 avenue Charles de
Gaulle — 92299 Neuilly-sur-Seine, les administregean place ont démissionné de leurs fonctionsneété remplacés par les
personnes suivantes :

- Pascal Duhamel, nommé également Président DineGénéral;
- Jean Brieuc Le Tinier ;

- Franck Tassan;

- Patrick Armand.

Afin de refléter le changement de contrdle au prdfi Groupe Carrefour, il a été décidé de soumetttapprobation de
I’Assemblée Générale Mixte di"Hécembre 2008 certains changements nécessaitésigibns paraissant opportunes en vue
de développer l'activité de la Société.
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Ont donc été adoptées :

- La ratification de la composition du Conseil d’adistration de la Société suite aux cooptations 3lw€tobre 2008
ainsi que la désignation d’'un nouveau Commissaire @omptes titulaire, la société Deloitte & Assacigt un
Commissaire aux Comptes suppléant, la société 8rasmplacement de Monsieur Georges Giroud et dedaté
Safigec démissionnaires ;

- La modification de I'objet social afin de mieux atler celui-ci aux activités futures de la Sociétéde la
dénomination sociale de la Société pour adoptere®@ar Property Development, enfin la ratificatidm transfert du
sieége social de la Société suite a la décisionahs€ll d’administration en date du 03 octobre 2008

- La réduction du capital social, afin d’apurer lestps passées de la Société, d’'un montant de 189122 Euros
pour le ramener de 10.750.415,60 Euros a 537.5ZByf8s par diminution de la valeur nominale desastde la
Société de 0,20 Euro par action a 0,01 Euro paoractnsi que la décision du regroupement des rtie la
Société ;

- L’octroi d’autorisations financiéres au Conseildiainistration ; et

- L’adoption de nouveaux statuts a I'effet notammaatles simplifier, de refléter les modificationséofes et de les
mettre a jour de la réglementation en vigueur.

2. Investissements / Désinvestissements

2.1 Investissements

Au cours de I'exercice et suite au changement aé&r@le au profit du Groupe Carrefour, la Sociétéalisé deux acquisitions
majeures dans le but d’amorcer son activité dadsteaine immobilier.

Acquisition de Forges les Eaux

La Société a acquis aupres de la société Carr@iayerty, société du Groupe Carrefour, pour un emrde 770 000 Euros,
un supermarché d’une surface de 1 000 m? situka emmune de Forges-les-Eaux (76), supermarcléédbaxploité par une
société franchisée sous I'enseigne ED pour un laysuel d’'un montant d’environ 70 000 Euros. Cettquisition a été
réalisée le 10 décembre 2008.

Acquisition de la SNC du Centre Commercial de Lesca

La Société a acquis, pour un prix provisoire d&38.521 Euros, 100% du capital de la société SNCeahire Commercial de
Lescar qui détient et exploite la galerie comméecatenante & un hypermarché Carrefour du cepimamercial Espace 50
situé a Pau Lescar (64) en se substituant, entgudicquéreur, a la société Carrefour Property teaxies du contrat de
cession conclu par Carrefour Property avec lescé&ssactuels de la SNC du Centre Commercial dedre§€ette société a
généré un montant de loyers d’environ 2 millionSwtos au cours du dernier exercice clos le 31 2@@8. Le 28 novembre
2008, la société Carrefour Property a notifié assoaiés actuels de la SNC du Centre Commerciakdedr I'exercice de la
faculté de substitution susvisée au bénéfice Gotaété. Cette acquisition a été réalisée le 18mbre 2008.

Le 29 janvier 2009, HSO ET CCSO, les anciens aésamit notifié a la Société le montant du prix mi&fid’acquisition de la
SNC du Centre Commercial de Lescar. En réponsg3lears 2009, la Société a notifié sa contestatienprix définitif
s’établirait selon la requéte de la Société a I¥.1¥6,12 Euros donnant lieu a une restitution aditpde la Société pour un
montant de 5.710,88 Euros.
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Acquisition d’une part sociale des sociétés CrosySems Management et Cross Systems Informatique

Le 16 juin 2008, la Société a racheté une parasmcies sociétés Cross Systems Management et 8ystams Informatique
et détient dorénavant 100% des titres de ces ggciét

2.2 Désinvestissements

Des opérations de restructurations ont été menéesgemment au changement de contrdle au profitrddurna et Nubie.

Le 28 mars 2008, la Société a cédé a la sociétéoptide Univers :
= |es 3 403 000 actions soit 100% du capital qu'@dtenait dans la société Cross Systems Ingénseraggté créée en
décembre 2006, au bénéfice de laquelle la Socitié grocédé a un apport partiel d’actifs appropaé 'assemblée
générale du 29 juin 2007, pour un prix de 4 019 BOfs ; et
= |es 2 568 actions soit 100% du capital qu'elle daitedans la société Micropole Univers Institut S#ociété

spécialisée dans la conception et la mise en mlac#lutions intranet de formation a distance pog clientéle de
grands comptes, pour un prix 1 296 000 Euros.

3. Activités, résultats des filiales au cours dedkercice

- Cross Systems Management devenue CPD Management
Cette société n’a, a ce jour, aucune activité.

La société CPD Management est une société a respbitéslimitée, au capital de 5.000 Euros dorsifge social est situé au
ZI, route de Paris 14120 Mondeville.

Elle a été créée en décembre 2006 et est dételd@d4 par la Société (500 parts sociales).

Suite au changement de contrdle de la Société @it du Groupe Carrefour, le 03 octobre 2008, diesrmodifications ont
été opérées sur cette filiale en vue d’entérinechmgement de contrble. Le 03 octobre 2008, P&adamel a été désigné
Gérant de cette société. Le 12 janvier 2009, lgesgbcial de cette société a été transféré ZI Ririféaris 14120 Mondeville
et la dénomination sociale a été modifiée pour tdPpPD Management au lieu et place de Cross Sgdtanagement.

Cette société n'a réalisé aucun chiffre d’affaipesir un résultat d’exploitation en perte de 1.E3R0s. Son résultat net est
donc déficitaire de 1.132 Euros.

- Cross Systems Informatique devenue CPD Informatige
Cette société n'a, a ce jour, aucune activité.

La société CPD Informatique est une société a resgmlité limitée, au capital de 5.000 Euros dergiége social est situé au
ZI, route de Paris 14120 Mondeville.

Elle a été créée en décembre 2006 et est dételd@d4 par la Société (500 parts sociales).
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Suite au changement de contrdle de la Sociétédfit du Groupe Carrefour, le 03 octobre 2008, diesrmodifications ont
été opérées sur cette filiale en vue d’entérinech@gement de contréle. Le 03 octobre 2008, Pandamel a été désigné
Gérant de cette société. Le 12 janvier 2009, lgesgbcial de cette société a été transféré ZI Ribritearis 14120 Mondeville
et la dénomination sociale a été modifiée pour stdpPD Informatique au lieu et place de Crossedystinformatique.

Cette société n'a réalisé aucun chiffre d'affajpesir un résultat d’exploitation en perte de 1.E320s. Son résultat net est
donc déficitaire de 1.132 Euros.

- SNC du Centre Commercial de Lescar

La SNC du Centre Commercial de Lescar est unetsoerénom collectif, au capital de 1.524,49 Eurmst de siege social est
situé au ZI, route de Paris 14120 Mondeville.

Elle a été créée en juin 1985 et est détenue a Ja0% Société (1000 parts sociales).

En vue et suite au rachat des titres de cettetégoé¥ la Société, diverses modifications ont @& ées sur cette filiale. Le 21
novembre 2008, il a été décidé de cloturer de fagutitipée I'exercice social au 30 novembre 2008/es d'arréter les
comptes de cette société avant I'opération de @esBlar décision du 15 décembre 2008, les compassac 30 novembre
2008 ont été approuvés ; les actionnaires, confomné a la procédure d'autorisation et d’agrémegtirint au sein de
l'article 10 des Statuts de cette société, ontr@éida cession au profit de la Société et agré®oleiété en tant que nouvel
associé de cette société.

Le 15 décembre 2008, la Société en tant qu'assmiigie de la SNC du Centre Commercial de Lescadécalé de proroger la
date de cl6ture de I'exercice social au 31 décer@bfi8 et de fixer cette méme date de cldture pbagee année civile et

enfin a procédé a une mise a jour des Statuts staclaté.

Au 31 décembre 2008, cette société a réalisé ufrechi’affaires d’'un montant de 90.861 Euros cgomwlant a un mois
d’activité pour un résultat d’exploitation bénééice de 147.567 Euros.

Le résultat financier est négatif pour 23.296 Ewble résultat exceptionnel est également négatif 90.568 Euros.

Au 31 décembre 2008, son résultat net est dondibi&me de 33.703 Euros.

4. Activités, résultats et situation de la Sociétgéu cours de 'exercice

4.1 Commentaires sur les comptes consolidés
4.1.1 Une réorientation d’activité qui génére doréavant des revenus locatifs

Le Groupe n'a exercé sa nouvelle activité qu'aursau mois de décembre 2008 suite aux acquisitiessmurs du magasin
de Forges Les Eaux et de la galerie marchandewéd?aar, intervenues respectivement les 10 eét8mdbre 2008.

En décembre 2008, les revenus locatifs bruts estrégis’élévent a 78 936 Euros représentant 2% pbactivité (du 10 au 31
décembre 2008) soit 4 865 Euros de loyers brutsuggnour Forges Les Eaux et 14 jours d’activité 18uau 31 décembre
2008) soit 74 071 Euros de loyers bruts percus PaurLescar.

Les charges refacturées aux locataires ne sonhfgggsées dans les revenus locatifs bruts maism@ésentées en charges sur
immeubles.

4.1.2 Des charges opérationnelles liées au rachasdactifs immobiliers

Les charges opérationnelles représentent un mod&r220 milliers d’Euros. Ces charges correspondeB4 milliers
d’Euros d’honoraires et 36 milliers d’Euros de tsa’enregistrements liées a ces acquisitions.

Le solde net des variations de juste valeur deseiniies de placement est déficitaire de 2,642 milid’Euros.
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Ce solde se compose des éléments suivants :

- 83 milliers d’Euros de charges correspondanééal‘t défavorable entre le prix d’acquisition etaddorisation de 'immeuble
de la SNC du Centre Commercial de Lescar par I'gxpe

- 24 milliers d’Euros correspondant au résultaladlSNC du Centre Commercial de Lescar &uali 18 décembre 2008 qui
était non affecté ;

- 2,583 millions d’Euros de charges correspondamtfeais d’acquisition de Forges Les Eaux (49 milli d’Euros) et de la
SNC du Centre Commercial de Lescar (2,534 millidiE&uros) reclassés en variation de Juste Valeufocor@ment a la
norme 1AS40.

Le résultat net des activités arrétées ou en coersession correspond aux cessions des deux dilMieropole Univers
Institut et Cross Systems Ingénierie.

L'exercice clos de la période fait apparaitre usulit déficitaire de 1,122 millions d’Euros compésu de ces différents
éléments.

4.1.3 Structure financiere de la Société

Les fonds propres de la Société sont négatifséddvent & 1,488 millions d’Euros. Les dettes finares ressortent a 42,889
millions d’Euros et la trésorerie sous forme de ptaa courants débiteurs (297 milliers d’Euros)estisponibilités bancaires
(630 milliers d’Euros) a 927 milliers d’Euros.

Ces comptes ne sont pas comparables aux comptiespdgiode précédente en raison d'une réorientat®ifactivité du
Groupe au cours de I'exercice.

4.2 Commentaires sur les comptes sociaux

Les comptes sociaux de la Société font apparaitrehiffre d’affaires de 4.865 Euros. Ce chiffre féires correspond au
loyer percu du supermarché de Forges les Eaux lent® décembre 2008 soit sa date d’acquisitida 8L décembre 2008.

Le résultat d’exploitation est déficitaire de 2,#B0lions d’Euros pour des charges d’exploitatiepnésentant 2,755 millions
d’Euros. Ces charges d’exploitation correspondenir p'essentiel a 853 milliers d’Euros d’honorairetsa 1,899 millions
d’Euros de droits d’enregistrement pour I'acquisitde la SNC du Centre Commercial de Lescar.

Le résultat financier est bénéficiaire de 1,49diamk d’Euros. Il est principalement composé deisgs de provision pour un
montant de 1,576 millions d’Euros.

Le résultat courant avant imp6t est déficitaire pwu montant de 1,258 millions d’Euros, contre éfiat de 1,111 millions
d’Euros au cours de I'exercice précédent.

Le résultat exceptionnel est déficitaire de 1,434ians d’Euros. La cession des filiales Cross 8ys$ Ingénierie et Micropole
Univers Institut a eu un impact positif de 141 a6 d’Euros en tenant compte de la reprise deigimov enregistrée en
résultat financier.

L'exercice clos le 31 décembre 2008 fait apparatiressultat déficitaire de 2,692 millions d’Euros.

Les capitaux propres de la Société sont négatits @324 millions d’Euros. Les dettes financiéressortent a 42,889
millions d’Euros.
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5. Affectation du résultat de I'exercice

Nous soumettons a votre approbation les comptesaisocbilan, compte de résultat et annexe) de fege écoulé, avec
toutes les opérations qu'ils comportent, faisarsoetir un résultat net comptable déficitaire d&92.999,70 Euros que nous
vous proposons d'affecter comme suit :

« déficit de I'exercice 2.692.999,70 Euros

- affecté au report a nouveau débiteur

 report a nouveau débiteur au 31.12.07 170.794866sE

« total du report a nouveau débiteur 2.863.79E3®s

Compte tenu de cette affectation, les capitauxnaoge la Société seraient négatifs de 2.324.47,€o0s.
Dans ce contexte, le Conseil d’administration ng peoposer la distribution d’'un dividende.
En application de la Loi, nous vous rappelons ggealividendes distribués au titre des trois desre&ercices précédents et les

avoirs fiscaux correspondants ou les revenus é&igia I'abattement visé a l'article 158.3-2 du C,Gnt été, par action, les
suivants :

En euros Dividende Avoir fiscal
Exercice 2005 Néant Néant
Exercice 2006 Néant Néant
Exercice 2007 Néant Néant

6. Capitaux propres inférieurs a la moitié du capial social

Les comptes de I'exercice clos le 31 décembre 2@P8s I'affectation du résultat dudit exerciceilqubus est proposé
d’'adopter) font apparaitre un montant de capitawpes de la Société négatif égal a 2.324.476,94<et un montant de
capital social de la Société égal a 537.520,78 £ude sorte qu'au 31 décembre 2008, le montantagsaux propres de la
Société est inférieur a la moitié du capital sod@la Société.

Dans une telle situation, l'article L. 225-248 dodeé de commerce requiert la convocation par le €ilbd&dministration
d'une Assemblée générale extraordinaire appelégaomoncer sur la dissolution anticipée de la&éci

En conséquence, conformément a l'article L. 225-pA&ité, le Conseil d’administration vous soumeeé wésolution aux
termes de laquelle vous étes appelés a vous prensucla dissolution anticipée de la Société.

Néanmoins, le Conseil d’administration vous ragpejue, suite a I'augmentation de capital réaliséfnitivement par la

Société le 07 janvier 2009, celle-ci dispose déssnde capitaux propres supérieurs a la moitié ahital social. Cette

résolution ne vous est donc présentée que poua@Ess techniques de conformité aux dispositiégales, la situation de la
Société ne justifiant pas une dissolution anticipée

Nous vous recommandons, en conséquence, de flejgtEsente résolution.
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7. Evolution du capital de la Société au cours dé&ekercice

7.1 Opérations sur capital

7.1.1 1™ augmentation de capital réalisée le 13 février 280

Au cours de I'exercice 2007, 'Assemblée Généraledordinaire de la Société qui s’est tenue lel?® 2007, avait, dans sa
treizieme résolution, délégué au Conseil d’admiatgin de la Société la compétence pour augmeateapital social de la
Société d’un montant maximum de 12 millions d’Euros

Le 11 janvier 2008, le Conseil d’'administrationldeSociété a fait usage de cette délégation et@éé’augmenter le capital
social de la Société d’un montant de 9.535.677 6@ par émission de 47.678.338 actions nouvd#ed,20 Euro de valeur
nominale chacune pour le porter de 1.214.738 Eurtis750.415,60 Euros.

La Société Micropole Univers qui était, a cette giypy actionnaire majoritaire de la Société, a sitysctitre réductible et
irréductible, a la totalité de I'augmentation deital, soit & hauteur de 9.535.677,60 Euros. Laaiption a finalement été
libérée a hauteur de 9.493.871,20 Euros, par cosagien avec une créance que Micropole Univers détsor la Société et a
hauteur du solde soit 41.806,40 Euros au moyeredments en espéces effectués par d’autres aaitiesin

L'augmentation du capital social a été définitiveinetalisée le 13 février 2008. Cette augmentati@rcapital a permis a la
Société de reconstituer des capitaux propres fskile a été réalisée conformément aux termeBadeord signé entre
Micropole Univers et la société Sinouhé Immobilgefaquelle se sont substituées les sociétés Annat Nubie.

A l'issue de cette augmentation de capital, letedpocial s’élévait a 10.750.415,60 Euros divisé8.752.078 actions.

7.1.2 Offre publique d’achat simplifiée réaliséée 8 décembre 2008

Suite a I'acquisition, réalisée le 3 octobre 2008 les sociétés du Groupe Carrefour, la sociétEFCR3 a déposé, le 24
octobre 2008, conformément a la réglementationiguewur, un projet d'offre publique d’achat simpid visant I'intégralité
des actions de la Société non détenues par la&sdeiRFP 13 directement, indirectement ou de cormet la société CRFP
16, soit, a la connaissance de la société CRFBAB090 actions, représentant 1,49 % du capith/58% des droits de vote
de la Société avant offre, libellée au prix de (H®o par action, auquel peut s'ajouter un éventaelplément de prix dans
les conditions décrites dans la note d'informatieria société CRFP 13. Le prix de I'offre a faitdjet d’un rapport du cabinet
Paper Audit & Conseil, désigné en qualité d’expedependant par le Conseil d’administration dedai&é, qui a conclu au
caractére équitable de ce prix.

L'’AMF a déclaré conforme le projet d'offre en amgliion de larticle 231-23 de son reglement génératte décision

emportant visa du projet de note d’information desdciété CRFP 13, sous le n°08-239 en date dwi&mbre 2008. En

outre, I'AMF a apposé le visa n°08-240 en date 2lmdvembre 2008 sur le projet de note en réponsda Heciété. L'offre a

été ouverte du 17 novembre 2008 au 28 novembre 2@0&. L’AMF a fait connaitre, par avis n° 208Qa21en date du 27
novembre 2008, que la Cour d'appel de Paris aa#éesd’'un recours en annulation de la décisionaitdormité de I'offre, et

a précisé que l'offre serait cléturée le 28 novesr®®08 comme prévu. Les résultats de I'offre oétpitbliés le 8 décembre
2008 par 'AMF. La société CRFP 13 a acquis dartatire de la semi-centralisation 315 841 actiona Gociété.

La décision de la Cour d’Appel est attendue le @8 2009. L'offre pourrait étre ouverte a nouvesuite a cette décision.

A la cléture de l'offre, la société CRFP 13 déteni@ concert avec CRFP 16, 53 265 825 actions septént autant de droits
de vote de la Société soit 99,10% du capital €99, des droits de vote.
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7.1.3 Réduction de capital réalisée 1€"ldécembre 2008

L'Assemblée Générale Mixte did'écembre 2008 a décidé de réduire le capital Isdeita Société afin d’apurer une partie
des pertes passées de la Société. Cette réducatimamital social de la Société a été réalisée pgutation du report a
nouveau débiteur, qui s’élevait au 31 décembre 200710.383.689,00) Euros, étant précisé que caanbs’entendait d’'un
montant apres affectation du résultat de I'exerclos le 31 décembre 2007 par '’Assemblée Généralz0 juin 2008.

La réduction du capital social de la Société s'@iiem un montant de 10.212.894,82 Euros pour lenamde 10.750.415,60
Euros a 537.520,78 Euros par diminution de la vatemminale des actions de la Société de 0,20 Ear@agtion a 0,01 Euro
par action. Le montant de 10.212.894,82 Euros aféété a un compte de prime d’émission puis angépéité immeédiatement
sur ce compte une partie du report a nouveau delitela Société a hauteur de 10.212.894,82 Euros.

La réduction du capital social a eu pour effetal@ener le montant des capitaux propres a un niaeanoins égal a la moitié
du capital social de la Société, conformément aspasitions des articles L. 225-248 et suivant€dde de commerce.

A l'issue de cette réduction de capital, le captadial s'élevait a 537.520,78 Euros divisé en 53.078 actions.

7.1.4  2™augmentation de capital réalisée le 07 janvier 29

L’Assemblée Générale Mixte duf'idécembre 2008 a, dans s&™#ésolution, délégué au Conseil d’administratioreca
faculté de subdélégation dans les conditions fix@eda loi, sa compétence pour décider 'augmentatu capital social avec
maintien du droit préférentiel de souscription detionnaires, en une ou plusieurs fois, dans lp@tmn et aux époques
librement appréciés par le Conseil, par I'émissiections a souscrire en espéces, par compensadorréances ou par
incorporation de réserves, de bénéfices ou de primans la limite d’'un montant nominal maximum dee millions
(11.000.000) d’Euros (soit un milliard cent mill®(i1.100.000.000) d'actions de 0,01 Euro de vateaninale chacune).

Le 4 décembre 2008, le Conseil d’administrationisaiat usage de la délégation de compétence confene€Assemblée
Générale du®ldécembre 2008, a décidé, a 'unanimité, de pracgdme augmentation du capital de la Société mantien
du droit préférentiel de souscription des actioresmid’'un montant brut maximum, prime d’émission pose, de
43.539.183,18 Euros par émission de 483.768.70@nachouvelles au prix unitaire de 0,09 Euro, &aaide 9 actions
nouvelles pour 1 action ancienne, dont la péricglealiscription a été ouverte du 16 décembre 2023 aécembre 2008.

Les sociétés CRFP 13 et CRFP 16 ont, le 16 déceg@®®, souscrit a titre irréductible a hauteur aeottalité des droits
préférentiels de souscription détachés des actiorelles détenaient avant I'acquisition des actiapportées a la société
CRFP 13 dans le cadre de I'offre publique d’aclirapifiée de la société CRFP 13 visant la Sociét#, au total 52.949.984
actions permettant la souscription de 476.549.8%6rzs nouvelles (respectivement 450.339.606 astimuvelles souscrites
par CRFP 13 et 26.210.250 Actions Nouvelles sotgscrpar CRFP 16) ; que ces souscriptions ont atbséés par
compensation avec des créances d’avances en coooptests consenties a la Société par les socREP 13 et CRFP 16 a
titre d’avances sur leur souscription a ladite aegtation de capital; et qu'a cette occasion, detités de comptes ont été
établis par le Conseil d’Administration lors de séance du 16 décembre 2008, qui ont été certifidst® par les
Commissaires aux comptes de la Société dans lpporacommun en date du 16 décembre 2008.

Le nombre d’actions nouvelles souscrites autremeatpar compensation de créances, s'élévait a @8ha&ions nouvelles.

La période de souscription a I'augmentation detahgiest cloturée le 23 décembre 2008 et les tasubnt fait état d'une
souscription d’un nombre total de 477 531 720 astioouvelles et donc de 6 236 982 actions nouvetiassouscrites.

Conformément a la faculté dont disposait le Cond@tiministration en application de larticle L.2234 1l du Code de
commerce, celui-ci a décidé, le 05 janvier 2009lidéer le montant de 'augmentation au montarg deuscriptions, soit un
montant total, prime d’émission incluse, s’éléevad?2 977 854,80 Euros (dont 4 775 317,20 Eurosatgant nominal total et
38 202 537,60 Euros de prime totale d’émissionyespondant au produit du nombre d’actions nouvedlesses, soit
477 531 720 actions nouvelles, multiplié par le pieé souscription d’'une action nouvelle, soit CEl®o incluant 0,01 Euro de
nominal et 0,08 Euro de prime d’émission.

Depuis cette augmentation de capital, le capitalasale la Société s'éléeve a 5312 837,98 Euresélien 531 283 798
actions.
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7.1.5 Syntheése de I'évolution du capital social

31/12/2006 31/12/2007 31/10/2008 31/12/2008 07092

Capital social 1214738 € 1214738€ 10750415,60€ 530520,78¢ 312837,98€

Nbre des actions | 6 073 690 6 073 690 53 752 078 53 752 078 531 983 7
ordinaires
existantes

Nbre des actions a
dividendes
prioritaires
existantes

Nbre maximal
d'actions futures a
créer:

par conversion
d'obligations

par exercice de 0 0 0 0 0
droit de
souscription

7.2 Actionnariat et composition du capital social

Depuis la réalisation de 'augmentation de capitaD7 janvier 2009, le capital social se décomposeme suit :

Actions Droits de vote

Nombre % Nombre %
CRFP 13 500 693 181 94,24 500 693 181 94,24
CRFP 16 29 122 500 5,48 29 122 500 5,48
Total Groupe 529 815 681 99,72 529 815 681 99,72
Carrefour
Administrateurs 4 -- 4 --
Public 1468 113 0,28 1471817 0,29
Total 531 283 798 100 531 287 502 10(

1.Les administrateurs de la Société détiennentwhdcaction de la Société au titre de préts de comaation d’'actions
conclus avec CRFP 13.

A ce jour, la Société ne détient aucune action rgrop
A ce jour, la Société n'a émis aucun autre titre représentatif du capital.

A ce jour, il n'existe aucune valeur mobiliere eincglation qui soit échangeable, convertible enassortie de bons de
souscription a des actions de la Société ou déliséss.

A ce jour, le capital de la Société et de seddifiane fait, a la connaissance de la Société diabaucune option.
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7.3 Autorisations financiéres octroyées au Consei'administration et leur utilisation

L’Assemblée Générale Mixte des actionnaires dedeiésé du I décembre 2008 a conféré au Conseil d’administradi®

nouvelles délégations qui ont mis fin aux délégetiantérieures en vigueur.

Nature de I'opération

Montant
maximum

Date de
I'autorisation

Date d’expiration

1 - autorisation a I'effet d’opérer sur I¢
actions de la Société

240% du capital par
période de 18 moig

01/12/2008

31/05/2010

2 - délégation de compétence pq
décider 'augmentation du capital soci
par émission - avec maintien du dr
préférentiel de souscription - d'actio
et/ou de valeurs mobilieres donnd
acces au capital

uk1 000 000 d’Euros
alavec une valeur
pihominale de 0,01
ndEuros

Nt

]

01/12/2008

31/01/2011

3 - délégation de compétence pqg
décider 'augmentation du capital soc
par émission — avec suppression du d
préférentiel de souscription - d'actio
et/ou de valeurs mobiliéres donng
acces au capital

uk1 000 000 d’Euros
ahvec une valeur
raibminale de 0,01
nduros

int

01/12/2008

31/01/2011

4 - possibilité d’émettre des actions

des valeurs mobilieres donnant acces
capital avec suppression du dr
préférentiel de  souscription €
rémunération d’apports en nature port
sur des titres de capital ou des vale
mobilieres donnant accés au capital

010% du capital
au

Dit

n

ant

urs

01/12/2008

31/01/2011

5 - faculté de déterminer le pr
d’émission des actions, dans la limite
10% du capital par an, dans le ca
d’'une augmentation du capital social
émission — avec suppression du di
préférentiel de souscription - d’actions

x10% du capital par
dan

dre

ar

oit

01/12/2008

31/01/2011

6 - délégation de compétence a I'ef]
d'augmenter le nombre de titres
émettre en cas d’augmentation de cap
avec ou sans droit préférentiel
souscription

fefPlafond prévu par

da réglementation
itapplicable au jour
dele 'émission

01/12/2008

31/01/2011

7 — délégation de compétence a I'effet
décider 'augmentation du capital soc
par incorporation de primes, réserv
bénéfices ou autres

d& 500 000 Euros
advec une valeur
esilominale de 0,01 €

01/12/2008

31/01/2011

Le 04 décembre 2008, le Conseil d’administratioiad8ociété a fait usage d'une partie de la secantl@isation, et ce, pour
les besoins de l'augmentation de capital réalisdmitivement le 07 janvier 2009 pour un montant42977 854,80 Euros
(dont 4 775 317,20 Euros de montant nominal tdt&88e202 537,60 Euros de prime totale d’émissiBans le cadre de cette
délégation, le Conseil dispose encore d’'une faaii@gmenter le capital social pour un montant maxn de 6,225 millions

d’Euros.
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Le rapport complémentaire du Conseil d’adminisbratisur I'utilisation de cette autorisation ainsiegle rapport des
Commissaires aux comptes sur la délégation confgaéd’assemblée générale dfi décembre 2008 sont tenus a votre
disposition au siége social de la Société et sgrorés a votre connaissance au cours de la peésssgmblée générale.

Le 23 février 2009, le Conseil d’'administrationécillé de faire usage d’'une partie de la premiétarigation, et ce pour les
besoins de la mise en place d'un contrat de ligiigin vue d’animer le marché. Afin de maintenifidaibilité de la gestion du
capital de la Société, il vous est proposé de cdmsene nouvelle autorisation, pour une durée 8enibis, au Consell
d’administration, a I'effet d’acheter ou de fairehater des actions de la Société. Le Conseil d'adination vous rappelle
également que I'’Assemblée Générale Mixte du leeméce 2008, dans sa 24éme résolution, a autonsé,umne durée de 26
mois, le Conseil d'administration & réduire le talpsocial par annulation des actions auto-déterluesiombre maximum
d'actions pouvant étre annulées en vertu de cett@isation, pendant une période de vingt-quatresnest de dix pour-cent
(10%) des actions composant le capital de la Shcéant rappelé que cette limite s’applique a wmtant du capital de la
Société ajusté pour prendre en compte les opésatifiectant le capital social postérieurementadécembre 2008.

L’Assemblée Générale Mixte des actionnaires deolzié®é qui s’est tenue 1€ écembre 2008 avait décidé dans sa seizieme
résolution de procéder au regroupement des adfietes Société par voie d’échange a raison de 20@nacanciennes de 0,01
euro de valeur nominale pour 1 action nouvelle @eir®ds de valeur nominale. L’Assemblée Généralé awaféré au Conseil
d’administration, pour une durée de 12 mois, urlégdtion de pouvoirs pour la mise en ceuvre deg@upement.

Le Conseil d’Administration n'a pas fait usage dste délégation de pouvoirs. Le Conseil d’admiait&n vous demande
donc de proroger la délégation de pouvoirs consgptur une durée de 12 mois, au Conseil d’admatish a I'effet de
mettre en ceuvre le regroupement des actions deciét® décidée par ladite Assemblée dulécembre 2008.

8. Identification et gestion des risques

La gestion des risques spécifiques au Groupe gliatdans la politique de gestion des risques dwigr&arrefour. Elle fait
partie intégrante du pilotage opérationnel et &gigiue du Groupe Carrefour.

Pour définir et mettre en ceuvre les plans d'actiestinés a identifier, prévenir et traiter lesmpipaux risques, le Groupe
dispose d’'une Direction Audit Interne. Cette dimcta notamment pour mission d’identifier et deverér les risques,
anomalies ou irrégularités dans la gestion desraffalu Groupe et de procéder a des préconisgientisentes.

8.1 Facteurs de risques liés a I'activité de la Siété

Suite aux opérations de restructurations menéelesercice avant le changement de contrdle auitpdof Groupe Carrefour,
la Société n'employait plus aucun salarié et n'aphis d'activité autre que la gestion de sa tréseret la détention de ses
participations dans deux filiales, les sociétés Grhagement et CPD Informatique, actuellement aatigité.

A ce jour, la Société ainsi que ses filiales n’epgatt toujours aucun salarié mais depuis le chaergénte contrdle au profit
du Groupe Carrefour, la Société exerce ses actididis le domaine immobilier, notamment dans leailoende I'immobilier
commercial ; la Société étant devenue I'un descudés du métier immobilier du Groupe Carrefour.

8.1.1 Risques liés a I'environnement économique

Les principaux actifs du Groupe sont constituést@faimmobiliers commerciaux, et notamment d’'uéege commerciale et
d'un supermarché. En conséquence, le développedenictivités du Groupe peut étre significativeneffecté par les
évolutions défavorables d'un certain nombre deefarst conjoncturels macroéconomiques, dont notamment

. le niveau de I'emploi et de la croissance ;
. le niveau de l'inflation et de la consommation ;
. les variations des taux d’intéréts et les vaniat des indices servant de base a la révisiologless (indice du co(t de

la construction (ci-aprésl€C ») ou indice des loyers commerciaux (ci-apréisGe ») ;
. les possibilités de financement offertes auxuécegurs potentiels de biens immobiliers;

. le niveau et I'évolution de la fiscalité immolgite.

Page 176 sur 198



Une évolution défavorable de ces conditions egtagticulier susceptible :

- davoir un impact défavorable sur le niveau dagenus locatifs des actifs immobiliers que le Geodgtient ou détiendra ;
ainsi une baisse de l'indice ICC (ou ILC) sur Idlgsnt indexés les loyers générés par les actisndé par la Groupe
pourrait avoir un effet défavorable significatifr sies loyers ; de méme, une baisse du chiffrealtaf$ des exploitants des
sites que détient ou détiendra le Groupe en raiagre conjoncture défavorable pourrait entrainer baisse des revenus
locatifs générés par ces sites dans la mesures@eiibient en tout ou partie fonction du chiffraffdiires réalisé par le
preneur;

« d'affecter la valeur du patrimoine immobilier gdétient ou détiendra le Groupe, qui dépend de nemxbfacteurs parmi
lesquels le niveau de I'offre et de la demande dgpiendent elles-mémes de la conjoncture éconorgiguérale ;

e de réduire la capacité du Groupe a financer ditaadles acquisitions d’actifs immobiliers que lgoGpe pourrait
souhaiter réaliser a I'avenir ; il en serait notagninainsi en cas de poursuite de la hausse actiegdléaux d'intéréts ou
des difficultés actuelles d’acces au crédit augessétablissements de crédit.

Toute évolution défavorable des facteurs précitégles généralement du marché immobilier, estequisisie d’avoir de fortes
répercussions sur la stratégie et la politiquev@'atissement du Groupe, ainsi que sur ses revédriasvalorisation de son
patrimoine.

8.1.2 Risques liés a I'environnement concurrentiel

Dans le cadre de ses activités dans le domain@adbilier commercial, le Groupe peut étre conféma la concurrence de
nombreux investisseurs institutionnels et socitdasieres, dont certains disposent d'une surfatnfiieére et d'un patrimoine
plus importants que le Groupe ainsi que d’'une ewié implantation régionale ou locale que le Groupette capacité
financiére des grands acteurs du marché leur pateneépondre a des appels d'offres concernant apssitions d’actifs a
fort potentiel de rentabilité & des conditions dex pui pourraient ne pas correspondre aux critéfgs/estissement et aux
objectifs d’acquisitions du Groupe.

Dans un environnement marqué par le niveau éleva deturité du marché et de la concurrence, lei@@eut ne pas étre
en mesure de mener a bien des projets futurs,tetmeent certains projets d’'acquisitions d’actifsriabiliers commerciaux

que le Groupe peut souhaiter réaliser a I'averarqui est susceptible d’avoir un impact signifitatir son activité, son

potentiel de croissance et ses résultats futurs.

8.1.3 Risques liés a l'acquisition et a la cessi@ctifs immobiliers commerciaux

Dans le cadre de sa stratégie de développeme@rolg@pe peut souhaiter réaliser certaines acquisittbactifs immobiliers
commerciaux. A ce stade, le Groupe n'a pas d'olbjspécifique prévu en termes de montants annuiglgestissements et se
réserve la possibilité d’examiner toutes opporémdttractives d’acquisitions ou d'investissements.

Toute acquisition d’actif immobilier commercial peite un certain nombre de risques, dont notamlegntsques suivants
que le Groupe peut ne pas étre en mesure d'éveduectement :

« lesrisques liés a I’évaluation des avantagesfaiblesses et du rendement potentiel de telfsacti
« lesrisques liés aux effets sur les résultatsaijwdnels du Groupe de I'acquisition de tels actif
« lesrisques liés a la mobilisation des dirigsaitdes collaborateurs clefs sur les projets diadtpns de tels actifs ;

« les risques liés a l'évaluation des risques jguds relatifs & de tels actifs (autorisations amstriatives, droits
immobiliers, problémes environnementaetc) ; et

» les risques liés a I'évaluation de la valeur els fctifs et a la non-satisfaction des objectfsehtabilité des actifs ainsi
acquis.

De méme, la réalisation d’éventuels projets d’esitamou de restructuration des actifs immobiliaus t¢ Groupe détient (tel
que la galerie commerciale de Pau Lescar) est sguinun certain nombre de risques, dont notamnmerisgue d’obtention

des autorisations requises, un risque de retard antravaux de construction, un risque d’augntiemanon budgétée des
colts de réalisation ainsi qu'a un risque de ndaisfagtion des objectifs de rentabilité des nowgeBurfaces exploitables.
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Plus généralement, le Groupe ne peut garantir ge@pportunités d’acquisition ou d’extension ds &adltifs se présenteront a
lui. De plus, le colt de telles acquisitions oueesions pourrait nécessiter des ressources finascilportantes, et en
particulier des financements externes dont le Gzomgpeut garantir I'obtention dans des conditgatsfaisantes pour elle.

Par ailleurs, en cas de dégradation de la conjomnétonomique ou du marché de I'immobilier, le G®peut ne pas étre en
mesure de céder ses actifs immobiliers commerdiams des conditions financiéres et de délais aa#sits, si cela devenait
nécessaire. En particulier, aucune assurance neéfreudonnée sur le fait que le Groupe sera enmaafe céder ses actifs
immobiliers commerciaux a des conditions au moms\@lentes a celles auxquelles il les aura acquis.

8.1.4 Risques liés a I'exploitation des actifs infmiliers commerciaux

Les actifs immobiliers commerciaux que le Groupteté¢ ont vocation a étre loués a des enseignede®ou nationales et a
des entités du Groupe Carrefour. En cas de conjmméconomique défavorable, la baisse, le ralamtisst voire la cessation
d’activité de telles enseignes, le non-renouvellgnou la résiliation des baux commerciaux de ceeignes ainsi que les
difficultés a relouer les surfaces exploitées e @nseignes pourraient affecter significativentemntevenus locatifs des actifs
immobiliers commerciaux détenus par le Groupe.

En outre, I'activité et les résultats opérationrdaisGroupe pourraient également étre affectés snlealifficultés rencontrées
par le Groupe dans la commercialisation des aatifisobiliers commerciaux qu’il détient ou détiendréiavenir.

8.1.5 Risques juridiques liés a la réglementatjmpiieable

Dans le cadre de la détention et I'exploitationctifa immobiliers commerciaux, le Groupe est soem diverses
réglementations, dont notamment en matiére decbaimercial, de droit de la copropriété, d’urbanissommercial, de santé
publique et d’environnement ou encore de sécurité.

Toute modification substantielle des réglementatiapplicables au Groupe est susceptible d’avoimpact significatif sur
ses perspectives de développement et de croisaargigue sur ses résultats. En particulier :

* Si les réglementations relatives a la santé gubli a I'environnement, aux normes de sécuritéesuréglementations
relatives a I'urbanisme commercial devenaient @irictes, il pourrait en résulter des colits supplémires pour le
Groupe, par exemple a titre de mise en conformitgc des nouvelles normes, ou des contraintes sogpiEires
d’obtention des autorisations requises pour acgoérdévelopper certains actifs immobiliers ;

« A linverse une libéralisation de ces réglements (telle que la réforme de I'urbanisme commérdécrite ci-dessus)
pourrait accroitre la concurrence dans le sectaatidité du Groupe et, en conséquence, avoir yseirhdéfavorable sur
la valeur des actifs détenus par la Société.

Par ailleurs, le Groupe ne peut garantir que teaskploitants des sites qu’il détient ou détiefdtamment les locataires
des galeries commerciales) respectent I'ensembde rédglementations qui leur sont applicables notaminem matiére

d’environnement, de santé publique, de sécuritérbdnisme et d’autorisation d’exploitation. En ddsrégularités de la part
de ces exploitants, le Groupe pourrait se voir ipé@odes sanctions pécuniaires ou autres, notamenest qualité de
propriétaire ou de détenteur des locaux exploités.

8.1.6 Risques liés a I'environnement et a la spatdique

Les immeubles que le Groupe détient ou détiendrarpent étre exposés a des risques liés notamendat présence
d’amiante, de Iégionellose, a la pollution des sdlButilisation de substances toxiques dans testtuctions et au stockage et
a la manipulation de telles substances. Bien querteipe considere que la responsabilité liée asguds susvisés peserait
avant tout sur les exploitants des sites et sufdemisseurs et les sous-traitants du Groupee$pansabilité du Groupe
pourrait néanmoins étre engagée notamment awtitremanquement a son obligation de surveillanatestontréle des sites
en cause. De tels problémes pourraient égalemeit@avimpact significatif sur les résultats etdgputation du Groupe.

8.1.7 Assurances

Le Groupe, depuis son entrée dans le périmétrerdug@ Carrefour, bénéficie des programmes d’assaranis en place au

sein du Groupe Carrefour et en particulier de cmlatifs a ses activités futures en matiére imniéta| qui couvrent
notamment :

- laresponsabilité civile professionnelle du Groupe

- laresponsabilité professionnelle des activitégation et de transactions immobiliéres du Groupe ;
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- laresponsabilité civile des mandataires sociausrhupe ;

- les dommages et pertes d’exploitation (cette cduked’assurance garantissant le Groupe contrelésudommages
matériels subis par les biens dont il est proprigtauelle qu'en soit leur origine et de quelqature que ce soit, les
frais, préjudices et recours consécutifs a untsaisainsi que les pertes d'exploitation résultéu sinistre) ;

- les chantiers (cette couverture d’assurance gasamti le Groupe contre tous les dommages résalésntravaux de
construction, de réaménagement ou d’extensiorefmar la Société et qui concernent notamment dgssms avec
ou sans galerie marchande ou des centres commerciau

A ce jour, le Groupe n’a connaissance d’aucun smsgnificatif relatif aux actifs immobiliers qua acquis.

8.2 Facteurs de risques financiers

8.2.1 Risque de liquidité et de taux

Il est rappelé que le Groupe recourt a un financeraaprés du Groupe Carrefour, dans le cadre dedfion centralisée de
trésorerie du Groupe, en vue de financer le soédeb@soins de financement a court terme du Grdupmverse, en cas de
liquidités excédentaires par rapport a ses besdedinancement a court terme, le Groupe pourraepldes sommes
correspondantes dans le cadre de la gestion deé&au Groupe Carrefour.

L’endettement du Groupe est souscrit & des comditieflétant les conditions applicables au seiGthupe Carrefour pour la
gestion de trésorerie centralisée (actuellementIBOR plus 20 points de base). En conséquence,daf@rest exposée a un
risque de taux en cas d’augmentation du taux EURE®Da la variation du niveau de marge en vigueusen du Groupe

Carrefour.

A l'effet de financer ses deux acquisitions réasén 2008, la Groupe a réalisé une émission dacedre de I'autorisation
financiére adoptée par 'Assemblée Générale Mixtd*tldécembre 2008. Le prix de ces acquisitions a éualeété financé
au préalable par apport en compte courant aupr& alupe Carrefour.

8.2.2 Risque de change

Le Groupe n’est pas actuellement soumis au risguehdnge.

8.2.3 Risque sur actions

La Société ne détient aucune action propre et aueagtion ou instrument financier émis par une astr@été ou entité et
admis aux négociations sur un marché réglementé.

8.3 Actionnaires majoritaires

Les sociétés CRFP 13 et CRFP16 détiennent, a cergmpectivement environ 94,24% et 5,48% du chgéda Société, soit
ensemble de concert environ 99,72% du capital &298 des droits de vote de la Société.

Les sociétés CRFP 13 et CRFP 16 sont des sociét@sadipe Carrefour, détenue directement ou indireent par Carrefour.
En conséquence, le Groupe Carrefour, en sa quiditéionnaire majoritaire, exerce une influencendigative sur le Groupe
en ce qu'il dispose a lui seul d’'un nombre de drdieé vote suffisant pour faire adopter toutes é&s®lutions soumises a
'assemblée générale ordinaire des actionnairels @ociété et a I'assemblée générale extraordiniseactionnaires de la
Société.

8.4 Procédures judiciaires et d’arbitrage

La convention de cession relative a I'acquisitiencdntrdle de la Société par les sociétés CRFR CREP 16, conclue le 26
septembre 2008, prévoit I'éventualité d’'un verseimar les sociétés CRFP 13 et CRFP 16 d'un compiémhe prix aux
cédants, les sociétés Annapurna et Nubie, au cés Baciété percevrait des sommes dans le cadvertidelles procédures
auxquelles elle pourrait étre partie a I'aveniat@ement a la conduite de ses activités passtes,les sociétés Annapurna et
Nubie seraient tenues de verser un tel complémemirik & Micropole Univers dans le cadre des accqmécédemment
intervenus entre elles et Micropole Univers poacdjuisition du contr6le de la Société par Annapatislubie. Il est précisé
que la Société n'a pas connaissance, a ce jounedjuelconque procédure judiciaire ou administeam cours susceptible
d’entrainer le paiement du complément de prix aoiétés Annapurna et Nubie.
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A la connaissance du Groupe, il n'existe pas daufivenement exceptionnel ou de litige susceptibbdffedter
substantiellement son activité, son patrimoine réssltats ou sa situation financiére.

9. Politique environnementale

Le Groupe a vocation a s'inscrire dans le cadia gelitique environnementale déployée par le GeoGparrefour. En tant que
propriétaire d'immobilier commercial locatif, coiisé d'actifs acquis et gérés dans des perspechivéeng terme, le
développement durable est au coeur des préoccupatiorGroupe. Il est pris en compte dans la gestiunobiliere du
patrimoine existant.

Les principaux impacts environnementaux du Groupept sur les consommations en eau et en énéndieateurs faisant
I'objet d'un suivi. Les consommations en eau etrgieeobservées sont en phase avec celles obsaauéssin du Groupe
Carrefour.

Le centre commercial Pau Lescar ayant été acquisdéicembre 2008, la politique environnementale doufe est
principalement mise en ceuvre depuis début 200® &dbutera par un état des lieux portant sur ltisadian de la
performance énergétique en eau et énergie des aitpds. Un programme pluriannuel d'investissementsforme aux
objectifs stratégiques du Groupe Carrefour qui pitéen particulier la réduction des consommatiomg&u et en énergie, sera
définie.

10. Administration et controle de la Société
10.1 Liste des mandats et fonctions

Conformément aux dispositions de l'article L. 22811 (£ alinéa) du Code de commerce, nous vous préseetoasnexe au
présent rapport, la liste des mandats et des forgtexercés, au cours de I'exercice, dans tout&tépgar chacun des
mandataires sociaux de la Société.

10.2 Rémunérations et avantages recus par les martdees sociaux

Conformément aux dispositions de l'article L.222240du Code de commerce, nous vous rendons corgplengent des
rémunérations individuelles et avantages de toatare recus, durant I'exercice, de la Société,adsokiété qui la contrdle
et/ou des sociétés qu’elle contrdle, par les manget sociaux ayant exercé au cours de I'exercice.

Les anciens membres du Conseil d’administratioladociété avant le changement de contrdle autmhofiGroupe Carrefour
n'ont percu aucune rémunération de la part de té&n

Les membres actuels du Conseil d’administratiofad&ociété nommés le 3 octobre 2008 n’ont percuricémunération de
la part de la Société au titre de leurs fonctiamsle la part d'une société qui la contrble ou dessés qu’elle contrble.

La Société n'a enregistré aucun engagement detegb@ur ses mandataires sociaux.

10.3 Situation des mandats des administrateurs eed commissaires aux comptes

Aucun mandat des administrateurs ne vient a expiratu cours de cette assemblée.

Les mandats du Commissaire aux Comptes titulaar&dciété Deloitte & Associés ainsi que le Comniigesaux Comptes
suppléant, la société Beas viennent a expiratiozoats de cette assemblée.

Nous vous proposons le renouvellement de leur nigala une durée allant jusqu’a 'assemblée géaéralinaire annuelle
appeler a statuer sur les comptes de I'exerciceatio31l décembre 2014.

Le systeme de rotation, en application de I'articl822-14 du Code de commerce, s'appliquera enscdarmandat avant
I'expiration de délai de six exercices.

11. Conventions visées a l'article L.225-38 et L.8239 du Code de Commerce
Nous vous demandons, conformément a l'article 15-2@ du Code de commerce, d’approuver les convestidssées a
l'article L. 225-38 dudit code poursuivies ou régegment autorisées par le Conseil d’administratiancours de I'exercice

écoulé.

Vos Commissaires aux Comptes ont été diment adeséss conventions qu'ils ont décrites dans leppaet spécial.
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Enfin, nous vous informons que les conventionsessé I'article L. 225-39 du Code de commerce ofittémmuniquées par
le Président du Conseil d’Administration aux menstatadit Conseil ainsi qu’aux Commissaires aux Cespt

12. Charges non déductibles fiscalement

Conformément aux dispositions de I'article 223 quatu Code général des impdts, nous vous signajoades comptes de
I'exercice écoulé ne prennent en charge aucune sotoemespondant a des dépenses non déductiblakefrent, au titre des
articles 39-4 et 39-5 du méme Code.

13. Activités de recherche et développement

La Société ne met en ceuvre aucune politique dereloh et développement.

14. Perspectives d’avenir

Au cours de l'année 2008, le Groupe Carrefour d&st, avec la société Carrefour Property Develapntéun véhicule coté,
a prépondérance immobiliere. Dans le cadre derdaégie immobiliere du Groupe Carrefour, la Socj@térra réaliser des
acquisitions et des opérations propres a ce tguidté au cours de I'exercice 2009.
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Annexe | :

Liste des mandats et fonctions exercésples mandataires sociaux au
cours de l'exercice

COMPOSITION
DU CONSEIL

FONCTIONS
PRINCIPALES

DATES DU
MANDAT

AUTRES FONCTIONS
EXERCEES

DATES DU
MANDAT

Pascal Duhamel

Président Directeur Général €
Administrateur de Carrefour
Property Development

Gérant de CPD Informatique,
CPD Management

Président de Carrefour
Property International

x2008 - 2014

2008 - illimité

2008 - illimité

Administrateur ou membre du
conseil de surveillance de
Compagnie la Lucette, Eurosic,
Icade, (SCIC), Fonciére des
Régions, Dévelopment et
Recherche Immobiliére Drim SA|
Altarea, FEL, Suren SA, MSEOF
Finance SARL, MSEOF Holding
SARL, MSEOF Manager SARL,
Core One SRL, Grupo Lar,
Desarollos Lar Sol MS, SL,
PuertoRetail Assets, SL,
Navalmoral Retail Assets, SL,
Puente Genil Retail Assets, SL,
Ceuto Retail Assets SL,
Puertollano Retail Assets, SL, L4
Sol MS, SL, Carena Inversiones
Siglo XXI, SL, Naiaral Inversione
Siglo, XXI, SL, Oraculo de
Inversiones Siglo XXI, SL,
Inversiones Immobiliarias Lar SA
Global Heimdall, SL, Boeterbloe
SL,

Gérant de SNC Late, ZEUS Pari
Bercy SCS, SNC Latecoere, SN(
Caudron, SNC Cortone, Akama
SARL, Bercy Restauration SARL
ZEUS SARL, MSGV SARL,
ZEUS 4 SAS, ZEUS 7 SAS,
SARL Garonne, MSGV SARL,
MSIV SNC, SNC Meudon, SNC
Vaillant, SCI Gascogne, SARL
Breton, SARL Landes, SCI
Savigny, Zeus Paris Bercy SAS,
TEPIA

Président de Morgan Stanley
Properties France, M2L Gestion
SAS, Milu Investissements

>

B
L
L

2005-2008

2005-2008

2005-2008

Patrick Armand

Administrateur de Carrefour
Property Development
Président de Carrefour
Property

2008 —2014

2006 — illimité

Gérant de CRFP 16

2008 - illimité

Président du conseil de
surveillance de Auris Gestion
Privée

Administrateur de

Promohypermarkt AG CO

2007-2010

2006- illimité
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Franck Tassan | Administrateur de Carrefour | 2008 — 2014 | Administrateur de Carrefour CP $g008
Property Development Z00
Président de Hofidis Il 2006-illimité Représentant de Carrefour Italia [@2008-2009

conseil de GS spa
Adminstrateur de Carrefour |2005-2011
Belgium
Administrateur de Carrefour |2005-illimité
Polska
Administrateur de Carrefour |2007-illimité
Rus
Administrateur de Intercross | 2006-illimité
Roads UK
Administrateur de Carrefour | 2005-2011
Sabanci
Président de carrefour Italia | 2006-illimité
Administrateur de Carrefour | 2008-2009
WC & INDIA
Administrateur de Carrefour |2006-illimité
China Management &
Consulting Services
2006-illimité

Administrateur de Carrefour |2008
Asia
Administrateur de Presicarre | 2006-illimité
Administrateur de Carrefour |2007- illimité
South East Asia
Membre du conseil de 2008-2009
surveillance des sociétés
Changchun Carrefour, Wuhan
Hanfu Supermarket
Membre du conseil de
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Annexe Il : Tableau des résultats des 5 derniers exercices

31/12/2004 31/12/2005  31/12/2006  31/12/2007 310082
CAPITAL EN FIN D’EXERCICE
Capital social 1214 738€ 1214 7384 1214738 1214738€ 53(VB£0
Nbre des actions ordinaires existantes 6 073690 0738690 6 073 690 6 073 690 53 752 078
Nbre des actions a dividendes prioritaires existnt
Nbre maximal d’actions futures a créer :
par conversion d’obligations
par exercice de droit de souscription 115935 115935 0 0 0
OPERATIONS & RESULTATS
Chiffre d’affaires hors taxes 224 893€ 197 552[€ 506 715€ 0€ 4 865€
Résultat avant impdts participation des salariés
et dotation aux amortissements et provisions 47¥BE -11 668 -2 397 555€| -1111320€ -4867071€

512€

Imp6bts sur les bénéfices 26 250 € 37 754¢€ -42 816€ -3 759€ 0€
Participation des salariés au titre de I'exercice
Résultat aprés imp0ts, participation des salariés
et dotation aux amortissements et provisions 184E -2 907 725€ -1478437€ -1107561€ -2 69F000
Résultat distribué 0€ 0€ 0€ 0€ 0€
RESULTAT PAR ACTION
Résultat aprés imp0ts, participation des salariés
mais avant dotations aux amortissements| et 0,71€ -1,92€ -0,39€ -0,18€ -0,09€
provisions
Résultat aprés imp0ts, participation des salariés
et dotation aux amortissements et provisions 0,17€ -0,48€ -0,24€ -0,18€ -0,05€
Dividendes distribués a chaque action
PERSONNEL
Effectif moyen des salariés employés pendant 1 0 73 0 0
I'exercice
Montant de la masse salariale de I'exercice 40 507€ 0€ 2 414 342€ 0€ 0€
Montant des sommes versées au titres des avantages18 904€ 384€ 1151 5124 0€ 0€

sociaux

20.2 Politique de distribution de dividendes

L’Emetteur n’a distribué aucun dividende au tites @xercices sociaux de 2007, 2008 et 2009.

Dans le cadre de I'Offre Publique d’Achat Simpkfjéla société CRFP 13, en qualité d'initiateur,itadéclaré que
compte tenu des investissements nécessaires auopigement de I'Emeteur et de la volonté de privédégle

réinvestissement des éventuels bénéfices futuldEdetteur, la société CRFP 13 ne prévoyait paglidegibution de
dividendes a ce stade, et que cette politique deildlition de dividendes pourra évoluer a I'avesir fonction de la
capacité de distribution de I'Emetteur, de ses inssde financement et de son développement.

20.3 Procédures judiciaires et arbitrages

Voir chapitre 4.4 du présent Document.

A la connaissance de la Société, il n'existe paprdeédures judiciaires, administratives ou arldaqui soient en
suspens ou dont Carrefour Property serait menaséeptible d'avoir, ou ayant eu au cours des ddem@ers mois, des
effets significatifs sur la situation financiére laurentabilité de Carrefour Property.
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20.4 Changement significatif de la situation finariére et commerciale

Voir chapitre 6.1 du présent Document.

Les Conseils d’administration de Carrefour et d&deiété se sont réunis I€ inars 2011 afin d’examiner un projet
qui permettrait de différencier une partie du patine immobilier du Groupe Carrefour de son adiwaditionnelle
de distribution au détail, afin de gérer et de tifyger les actifs immobiliers stratégiques de m@na&utonome, a
partir de criteres spécifiques, propres a I'immiebitommercial.

Depuis plusieurs années, dans les pays ou la pesknGroupe Carrefour est importante, la déterdes) centres
commerciaux a progressivement été transférée avéleisules immobiliers (par exemple, Carrefour Propet
Immobiliere Carrefour en France, Carrefour Propketya et Carrefour Property Espana).

Depuis 2008, le Groupe Carrefour a procédé a déembpns importantes de réorganisation interneedeastivités
immobiliéres :

= acquisition en septembre 2008 de Carrefour Projfstelopment (anciennement Cross Systems Company),
société cotée, dans le but d’y loger certain$sachmobiliers ;

= création d’'une filiale immobiliere espagnole, Céote Property Espana, 1€ janvier 2009 ;
= transfert, au % janvier 2009, du personnel dans les filiales faise, italienne et espagnole, dédiées a
I'immobilier.

Aujourd’hui, le Groupe Carrefour envisage donc derpuivre sa stratégie pour son patrimoine immebitiar le
regroupement des véhicules immobiliers francadieits et espagnols, sous une seule entité latBocié

Il sera donc proposé aux actionnaires de la Sod&é@écider des opérations suivantes, lors d'usenalsiée générale
mixte du 23 juin 2011:

- 'apport a la Société par la société italienne d&SL00% des parts sociales qu’elle détient dassd&été Carrefour
Property Italia rémunéré en actions nouvelles d&lciété ;

- l'apport a la Société par la société espagnoletr@s Comerciales Carrefour de 100% des parts lssciu’elle
détient dans la société Carrefour Property Espamaméré en actions nouvelles de la Société ;

- la fusion par voie d’absorption de la société €R¥par la Société rémunérée en actions nouvedlés Hociété.

21 INFORMATIONS COMPLEMENTAIRES

21.1 Capital social

21.1.1 Montant du capital social

Le capital social au 31 décembre 2010 s'éleve g amilions trois cent douze mille huit cent trerdix euros
(5 312 836 euros).

Suite a I'opération de regroupement des actionbEaeetteur lancée le ler décembre 2009, 'Emetieforme ses
actionnaires qu'au 28 février 2011, le nombre déast regroupées admises aux négociations sur Extréteais
(ISIN FR0010828137) est égal a 2.647.077 actiorscuie de 2 euros de nominal et le nombre des action
regroupées transférées sur le marché VRMR (ISINOBRD61677) est égal a 1.868.200 actions chacufgddesuro
de nominal.
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Les actions sont nominatives ou au porteur, auxctheil’actionnaire, dans les conditions prévueslgadispositions
Iégales en vigueur.

L’Emetteur peut faire usage des dispositions latists et réglementaires prévues en matiére difttion des
détenteurs de titres conférant immédiatement eunae le droit de vote dans ses Assemblées.

21.1.2 Titres non représentatifs du capital

A la date du présent Document, 'Emetteur n'a émisun autre titre non représentatif du capital.

21.1.3 Actions détenues par I'Emetteur

Au 28 février 2011, I'Emetteur détient 1.823.87%i@ts propres non regroupées et 243 actions prapggsupées
représentant 0,35 % du capital.

Programmes de rachat d’actions successifs

Ancien programme de rachat mis en place par le Caeil d’administration du 24 juin 2009 suite a une
autorisation de I’Assemblée Générale Mixte en datdu 24 juin 2009:

L’Assemblée Générale Mixte du 24 juin 2009 avaitns sa 19" résolution, autorisé le Conseil d’administratian,
acheter ou faire acheter des actions de 'Emettetamment en vue :

» d'animer le marché secondaire ou la liquidité de®as de 'Emetteur par un prestataire de services
d'investissement dans le cadre d'un contrat dedii¢ conforme a la charte de déontologie recorparel’Autorité
des marchés financiers ;

» de la remise d'actions lors de I'exercice de drattachés a des valeurs mobiliéres donnant accéapital par
remboursement, conversion, échange, présentdtiarbdn ou de tout autre maniére ;

» de la remise d'actions (a titre d’échange, de pamnou autre) dans le cadre d’opérations de cnuissa
externe, de fusion, de scission ou d’apport ;

» de l'achat de toute action a la suite du regroupeies actions de 'Emetteur, afin de faciliter dgerations de
regroupement et la gestion des actions formanpusm

» de l'annulation de tout ou partie des titres arashetés.

Cette autorisation remplagait et annulait I'aigation précédente de I'Assemblée Générale Mixt&"iécembre
2008.

Le 24 juin 2009, le Conseil d’administration a idécde faire usage de cette nouvelle autorisattoceepour les
besoins de la mise en ceuvre d’un nouveau prograderma&chat d’actions venant clore le précédent.

Le prix unitaire maximal d’achat a été fixé a keeétant précisé qu’'en cas de mise en ceuvre douggment des
actions de 'Emetteur décidée par 'Assemblée GadVixte du £ décembre 2008 dans sa seiziéme résolution, ce
prix maximum d’achat serait porté a 45 euros.

Le montant total maximal que I'Emetteur pouvainsacrer au rachat de ses propres actions ne poexaéter
3.000.000 euros.

Compte tenu du nombre d’actions déja détenueg guir2 2009, 3.000.000 d’'actions propres soit 0,56%¢apital, le
nombre maximum d'actions pouvant étre achetées ldaradre de cette autorisation s'élevait a 5037®8(environ
9,44 % du capital).

Le programme de rachat avait une durée de 18 ancisnpter de I'autorisation donnée lors de I'Assiémltzénérale
Mixte tenue le 24 juin 2009, soit jusqu’au 24 débee 2010.
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Le 18 mai 2009 dans le cadre diidrogramme de rachat, 'Emetteur avait confié laemén ceuvre d’un premier
contrat de liquidité conforme a la Charte de délogie de 'AMAFI (08-40) adoptée le 23 septemb@®@, a la SG
SECURITIES (PARIS) SAS pour une durée de un anueelable par tacite reconduction.

Pour la mise en ceuvre de ce contrat de liquidité,somme de 50.000 euros et 3.000.000 d’actiongtémffectés au
compte de liquidité.

Suite au lancement des opérations de regroupemédfitdécembre 2009, un deuxiéme contrat de liquidéééamis
en place sur la nouvelle ligne ISIN. L'Emetteu#galement confié la mise en ceuvre de ce contriudité a la SG
SECURITIES (PARIS) SAS pour une durée de un anueglable par tacite reconduction.

Pour la mise en ceuvre de ce deuxiéme contrafjdiliié, une somme de 50.000 euros a été affect@@mpte de
liquidité.

Répartition par objectifs des titres de capital abetés et vendus par 'Emetteur dans le cadre de a®uveau
programme de rachat :

1*" contrat de liquidité :

Dans le cadre de cé€ tontrat, 'Emetteur a procédé a I'achat de 96%asta un cours moyen d’achat de 0,339 euro
par titre représentant un co(t total de 327,46%ur

L’Emetteur a également procédé a la vente de 13974actions a un cours moyen de vente de 0,4Q5 parrtitre
représentant une recette totale 476.087,20 euros.
Zéme

contrat de liquidité :

Dans le cadre de c&™ contrat, 'Emetteur a procédé a l'achat de 11%omsta un cours moyen d'achat de 42,795
euros par titre représentant un co(t total del43Reuros.

L’Emetteur a également procédé a la vente de ®racta un cours moyen de vente de 43,423 euroditpar
représentant une recette totale 130,27 euros.

Nouveau programme de rachat mis en place par le @eeil d’administration du 28 juin 2010 suite a une
autorisation de I’Assemblée Générale Mixte en dateu 25 juin 2010:

L’Assemblée Générale Mixte du 25 juin 2010 a, daas$™ résolution, autorisé le Conseil d’administratian,
acheter ou faire acheter des actions de 'Emettetamment en vue :

+ danimer le marché secondaire ou la liquidité detoas de I'Emetteur par un prestataire de services
d'investissement dans le cadre d'un contrat deditg¢ conforme a la charte de déontologie recorparel’ Autorité
des marchés financiers ;

» de la remise d’'actions lors de I'exercice de draftachés a des valeurs mobilieres donnant accéapatal par
remboursement, conversion, échange, présentdtiarbdn ou de tout autre maniére ;

» de la remise d'actions (a titre d’échange, de pamnou autre) dans le cadre d’opérations de cnuissa
externe, de fusion, de scission ou d’apport ;

» de l'achat de toute action a la suite du regrouptiies actions de 'Emetteur, afin de faciliter dggrations de
regroupement et la gestion des actions formanpusm

» de l'annulation de tout ou partie des titres arashetés.
Cette autorisation remplace et annule I'autorisatie I'Assemblée Générale Mixte du 24 juin 2009.

Le 28 juin 2010, le Conseil d’administration a idécde faire usage de cette nouvelle autorisattoceepour les
besoins de la mise en ceuvre d’'un nouveau prograsemachat d’actions venant clore le précédent.

Le prix unitaire maximal d’achat est fixé a 60@usur la nouvelle ligne ISIN N° FR0010828137.
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Le montant total maximal que I'Emetteur pourra samrer au rachat de ses propres actions ne poxcélar
15.390.600 euros.

Compte tenu du nombre d'actions déja détenueslamad 2010, 1.826.376 d’actions propres sur I'amegeligne

ISIN et 107 actions sur la nouvelle ligne soitd3Bdu capital, le nombre maximum d'actions pourg achetées
dans le cadre de cette autorisation s'éleve 8258@&ctions issues du regroupement (environ 9,6 %apital).

Répartition par objectifs des titres de capital abetés et vendus par 'Emetteur dans le cadre de e®uveau
programme de rachat :
1* contrat de liquidité :

Dans le cadre de cé€'tontrat, 'Emetteur a procédé a l'achat de 1.8@oas a un cours moyen d’achat de 0,266
euro par titre représentant un codt total de 4B8i60s ;

L’Emetteur a également procédé a la vente de 5a21iéns a un cours moyen de vente de 0,299 eurditpa
représentant une recette totale 1.557,92 euros.
2éme

contrat de liquidité :

Dans le cadre de c€™ contrat, 'Emetteur a procédé a I'achat de 68Tomsta un cours moyen d’achat de 40,162
euros par titre représentant un codt total de?7@2 euros.

L’Emetteur a également procédé a la vente de 48%6rs a un cours moyen de vente de 40,950 eunositpa
représentant une recette totale 17.444,84 euros.

21.1.4 Capital autorisé et non émis

Les Assemblées Générales Mixtes des actionnairéEmetteur du ler décembre 2008, 24 juin 2009ju@5 2010
ont conféré au Conseil d’Administration de nouvelélégations qui ont mis fin aux délégations aeuées en

vigueur.
Nature de I'opération Montant Date de Date d’expiration
maximum l'autorisation
1 - Autorisation a I'effet d’opérer sur 1€s10% du capital par 24/06/2009 24/12/2010
actions de la Emetteur période de 18 mois

Remplacée par
I'autorisation du
25/06/2010

Nouvelle autorisation a l'effet d’opérerl0% du capital par
sur les actions de la Emetteur période de 18 mois 25/06/2010 25/12/2011

2 - Délégation de compétence paqutl 000 000 d’Euros 25/06/2010 25/08/2012
décider 'augmentation du capital socialavec une valeur
par émission - avec maintien du drpihominale de 2
préférentiel de souscription - d'actionguros

et/ou de valeurs mobilieres donnant

acces au capital

3 - délégation de compétence poukl 000 000 d’Euros 01/12/2008 31/01/2011
décider 'augmentation du capital socjahvec une valeur
par émission — avec suppression du draibminale de 2
préférentiel de souscription - d'actionguros

et/ou de valeurs mobilieres donnant

acces au capital
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4 - possibilité d’émettre des actions pd0% du capital 01/12/2008 31/01/2011
des valeurs mobiliéres donnant accés au
capital avec suppression du drpit
préférentiel de  souscription €n
rémunération d’apports en nature portant
sur des titres de capital ou des valeurs

mobilieres donnant accés au capital

5 - faculté de déterminer le prix10% du capital par 01/12/2008 31/01/2011
d’émission des actions, dans la limite |dan
10% du capital par an, dans le cadre
d’'une augmentation du capital social par
émission — avec suppression du droit

préférentiel de souscription - d’actions

6 - délégation de compétence a l'effet
d’augmenter le nombre de titres a
émettre en cas d’augmentation de cap

Plafond prévu par
la réglementation
talpplicable au jour

01/12/2008

31/01/2011

avec ou sans droit préférentiel de de I'émission

souscription

7 — délégation de compétence a I'effet|dg 500 000 Euros 01/12/2008 31/01/2011
décider I'augmentation du capital socjahvec une valeur
par incorporation de primes, réservesiominale de 2

bénéfices ou autres Euros

Le 24 juin 2009, le Conseil d’administration a dicide faire usage d'une autorisation conférée 'pasémblée
Générale Mixte du 24 juin 2009 a I'effet d’'opérer s actions de la Emetteur, et ce pour les heste la mise en
place d’un nouveau programme de rachat d’actionaierd’animer le marché.

Le prix unitaire maximal d'achat a été fixé a 1aétant précisé qu'en cas de mise en ceuvre duuggment des
actions de 'Emetteur décidée par 'Assemblée Gaaédvlixte du £ décembre 2008 dans sa seiziéme résolution, ce
prix maximum d’achat sera porté a 45 euros. Le amribtal maximal que I'Emetteur pouvait consaengrachat de
ses propres actions ne pouvait excéder 3 000 0@8.eu

Le 28 juin 2010, le Conseil d’'administration a dicide faire usage d'une nouvelle autorisation aéeféar
I’Assemblée Générale Mixte 25 juin 2010 a I'effamkrer sur les actions de la Emetteur, et ce fEsubesoins de la
mise en place d’'un nouveau programme de rachatiatacen vue d’animer le marché.

Le prix unitaire maximal d’achat a été fixé a 60r@upour les titres regroupés et le nombre maxindiamtions
pouvant étre acquises a 256 510 (soit pres de 9dibeapital sur la base du capital au 28 févrid020Le montant
total maximal que 'Emetteur peut consacrer auatde ses propres actions ne peut excéder 15 ZPE0s.

21.1.5 Valeurs mobilieres donnant acces au capitdé I'Emetteur
A la date du présent Document, il n’existe aucuslewr mobiliére en circulation qui soit échangealdenvertible en
ou assortie de bons de souscription a des actmtiEghetteur ou de ses filiales.

21.1.6 Options ou accords portant sur le capital deEmetteur

A la date du présent Document, le capital de I'Hengtet de ses filiales ne fait, a la connaissate#Emetteur,
I'objet d’aucune option.
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21.1.7 Tableau d'évolution du capital

EVOLUTION DU CAPITAL DE CARREFOUR PROPERTY DEVELOPM ENT

Evénement: Variation du nombre d'actions Montant du capital
(en Euros)
Situation au 31 Décembre 2007 6 073 690 1214 738,00
Augmentation de capital réalisée le 13 février 2008 47 678 338 10 750 415,60

Réduction de capital par diminution de la valeunimale de 0,20 € 4 0,01 €

réalisée le ler décembre 2008 0 537520,78
Situation au 31 décembre 2008 53 752 078 537 520,78
A,uglmfentatlon.de gapltal avec maintien du droit gréftiel de souscription 477 531 720 5312 837,98
réalisée le 07 janvier 2009

Réduction de capital par annulation d'actions mepéalisée le 09 novembre 2009 198 5312 836,00

531 283 600 actions anciennes/

Lancement du regroupement des actions le ler déee20b9 (200 actions anciennes 2 656 418 actions nouvelles 5312 836,00
de 0,01 € contre 1 action nouvelle de 2 € de valeurinale)
1 942 800 actions anciennes/
Situation au 31 décembre 2009 2 646 704 actions nouvelles 5312 836,00
1 869 200 actions anciennes/ 5312 836,00

Situation au 31 décembre 2010 2 647 072 actions nouvelles

21.1.8 Evolution de I'actionnariat
Changement de contrdle au profit des sociétés Annama et Nubie

Le 17 juin 2008, Micropole-Univers a cédé la tdéalde sa participation dans I'Emetteur aux sociétabie et

Annapurna (sociétés qui se sont substituées aclatédSinouhé Immobilier au titre des accords amnelu cours de
I'exercice 2007 par Micropole-Univers et Sinouhériabilier). Concomitamment a cette cession, les athtnateurs

en place ont démissionné de leurs fonctions, eétntemplacés par Monsieur Philippe Bucheton,edgaht nommé
Président du Conseil d’administration, Madame SeRio, également nommée directeur général, MadamneeM
Giraud et Madame Joélle Moulaire.

Par lettre en date du 23 juin 2008 adressée a 'k 'Emetteur, les sociétés Annapurna et Nuhtedéclaré avoir
franchi de concert a la hausse les seuils de 50986,120 %, 25%, 1/3, 50 %, 2/3, 90 % et 95 % dutahpt des

droits de vote de I'Emetteur ainsi que les seudsusaires de 1/50, 1/20, 1/10, 1/5, 1/3, 1/2 8td capital et des
droits de vote de 'Emetteur.

Préalablement a la prise de contrdle de 'Emetpaur Annapurna et Nubie, 'Emetteur a fait I'objet dertaines
restructurations, qui constituaient des conditioréalables a cette prise de contrdle, dont notarnmen

e un apport partiel d’actif soumis au régime desssoits réalisé le 29 juin 2007 (avec effet rétrdaatiler janvier
2007) par lequel I'Emetteur a apporté a sa fillatess Systems Ingénierie, ses activités de pressatie services
et conseils en informatique, télématique, bureaeticformation, recrutement, distribution de matériet de
logiciels, exploitées sur les sites de Paris diyadm ;

* une augmentation du capital social de 'Emettegicanaintien du droit préférentiel de souscriptiamdnontant
total de 9.535.667,60 Euros, réalisée le 13 féa@48, afin de ramener les capitaux propres dedfenr a un
niveau positif et de diminuer son endettement ;

e la cession par 'Emetteur a Micropole Univers de deux filiales opérationnelles, les sociétés CRgstems
Ingénierie (aprés réalisation préalable de I'appettMicropole-Univers Institut, pour un prix dess@n global
s’élevant & 4.019.000 Euros pour la premiére, 296.000 Euros pour la seconde ; étant préciséeagprix de
cession de Cross Systems Ingénierie et Micropoledss Institut ont été considérés comme équitaples
Monsieur Dominique Ledouble, en qualité d’expedédpendant, ce dernier ayant également conclu, stams
rapport, au caractere équitable du prix de I'offublique d’'achat obligatoire alors envisagée panajurna et
Nubie et qui devait étre libellée au prix de 0,QifdEpar action.
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Changement de contr6le au profit du Groupe Carrefou

Le 26 septembre 2008, CRFP 13 et CRFP 16, filidle&roupe Carrefour, en qualité d’acquéreurs esdesétés
Annapurna et Nubie et AM Développement, en quakigpectivement de cédants et de garants ont camgu
convention de cession d’actions portant sur I'agition d'un bloc de titres représentant 98,5% ditaber des droits
de vote de 'Emetteur moyennant un prix global d&18.000 Euros, soit a titre indicatif un prix @ation d’environ
0.8715 Euro. L'acquisition a été effectivement is&ad le 03 octobre 2008.

Les sociétés CRFP 13 et CRFP 16 ont donc acquisesuges sociétés Annapurna et Nubie respectivement
50.037.738 actions de I'Emetteur et 2.912.250 astide I'Emetteur, soit un total de 52.949.988 adtiale
I'Emetteur.

Par lettre en date du 6 octobre 2008 adresséeMiH'at a 'Emetteur, les sociétés Annapurna et Nuniedéclaré
avoir franchi de concert a la baisse les seuil85é, 90%, 2/3, 50%, 1/3, 25%, 20%, 10%, 5% du abpttdes droits
de vote de 'Emetteur ainsi que les seuils staegaile 1/50, 1/20, 1/10, 1/5, 1/3,1/2 et 2/3 dutabet des droits de
vote de 'Emetteur, et ne plus détenir aucune acl® 'Emetteur.

Par lettre en date du 8 octobre 2008 adresséeMH'ét & 'Emetteur, les sociétés CRFP 13 et CRERd#6trolées
par Carrefour, ont déclaré avoir franchi, de con@elta hausse les seuils de 5 %, 10 %, 20 %, 253050 %, 2/3, 90
% et 95 % du capital et des droits de vote de I'tene ainsi que les seuils statutaires de 1/5@, WA 0, 1/5, 1/3, 1/2
et 2/3 du capital et des droits de vote de 'Emetté cette occasion, les sociétés CRFP 13 et CEg-nt déclaré
I'intention de la société CRFP 13 de déposer ufre pliblique d’achat simplifiée.

A la cléture de I'Offre Publique d’Achat, la so@€CRFP 13 détenait de concert avec CRFP 16, 582%%&ctions
représentant autant de droits de vote de la Sostét 99,10% du capital et 99,09% des droits de.vo

21.2 Acte constitutif et statuts

21.2.1 Objet social (article 3 des statuts)

« la Société a pour objet I'acquisition ou la comstion d'immeubles ou groupes d'immeubles a usagemercial ou
industriel en vue de leur location, la détentioredie ou indirecte de participations dans des paeemorales dont
I'objet est I'acquisition ou la construction d'immigles ou groupes d'immeubles a usage commerciglerde leur
location, et, plus généralement, la détention exploitation de terrains et d'immeubles ou grougésmmeubles
locatifs a usage commercial ou industriel, et notemt de centres commerciaux, situés en Francéétanger :

Et, a cet effet :

e l'acquisition ou la cession par tous moyens (y cospar voie d’échange ou d’apport ou selon todteau
mode de transfert) et/ou la construction de tousites, immeubles, biens et droits immobiliers ere de
leur location, la gestion, 'administration, la &ion, la prise a bail, 'aménagement de tous iresrdiens et
droits immobiliers, I'équipement de tous ensembhamobiliers en vue de les louer ; et toutes autres
activités connexes ou liées se rattachant a liéétprécitée ; le tout directement ou indirectemeait seule,
soit en association, participation, groupementamiét€, avec toutes autres personnes ou SoCiétés ;

e la participation, par tous moyens, dans toutesaij@rs pouvant se rapporter a son objet par vojaride de
tous intéréts et participations, par tous moyensaels quelque forme que ce soit, dans toute société
francaise ou étrangére, immobiliere, industrielfsanciére ou commerciale notamment par voie
d’acquisition, de création de sociétés nouvelles,sduscriptions ou d’achat de titres ou droits aoGi
d'apports, de fusions, d'alliances, de sociétégariicipation, de groupements d’intérét économigue
autrement ainsi que I'administration, la gestioteatontrole de ces intéréts et participations ;

+ et dune fagon générale, toutes opérations imméedi mobiliéres, commerciales, industrielles et
financiéres pouvant se rattacher, directement dindatement, a I'objet social ou a tous objets ksiimgs ou
connexes susceptibles d’en faciliter la réalisatam de nature a favoriser son extension ou son
développement (en ce compris notamment a I'égandntéubles ou groupes d’'immeubles locatifs a usage
autre que commercial) ».
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21.2.2 Conseil d’administration et direction générke

21.2.2.1 Conseil d’administration (extraits descis 12, 13 et 14 des statuts et du réglementiéuotédu
Conseil d’administration)

Composition: La Société est administrée par un Conseil d'attration composé d’'un nombre de trois a dix-huit
membres, sous réserve des dérogations prévues jpaeh cas de fusion.

Durée des fonctions — actions des administratelitassemblée générale des actionnaires du ler d#¥ee?®08 a
décidé de réduire la durée du mandat des admit@stseaqui a été ramenée de six a trois annéest frécisé que
cette modification statutaire n’a pas d'effet réttif sur la durée des fonctions des administratear fonction a la
date de I'assemblée susvisée. Chaque administrdt@uétre propriétaire d'une action au moins pemdaute la
durée de son mandat.

Organisation, réunions et délibérations du CongBddministration: Le Conseil d’administration élit parmi ses
membres un Président personne physique dont ifrdite, le cas échéant, la rémunération. Le PrésiieiConseil
d’administration est nommé pour une durée qui nat mxcéder celle de son mandat d’administrateus Le
administrateurs sont convoqués aux séances du iCdiahministration par tous moyens et méme venmalet par le
président du Conseil d’administration. Lorsque ken€zil d’administration ne s’est pas réuni depuis mle deux
mois, le tiers au moins de ses membres peut demanderésident du Conseil d’administration de coje celui-ci
sur un ordre du jour déterminé. Les réunions dus€ibi’administration ont lieu au siége social outeut autre lieu
précisé lors de la convocation. Elles peuvent veteir par des moyens de visioconférence ou toutemoge
télécommunication, a I'exception de la réunion alleuayant pour objet I'établissement des compiesials et du
rapport de gestion ainsi que pour I'établissemest ecbmptes consolidés et du rapport sur la gedtiogroupe, s'il
n'est pas inclus dans le rapport annuel. Les deéltls sont prises aux conditions de quorum ahd@rité prévues
par la loi. En cas de partage des voix, celle ésigent de séance est prépondérante.

Mode d’exercice de la direction généralka Direction générale de la Société est assisnés la responsabilité, soit
du Président du Conseil d’administration, soit @ @utre personne physique nommée par le Conseliniféstration
et portant le titre de Directeur Général. Dansésmese du 3 octobre 2008, le Conseil d’'administnatie la Société a
décidé de ne pas opter pour la dissociation destifors de Président de Conseil d’administratiometDirecteur
Général, et a désigné Monsieur Pascal Duhamel @itéde Président Directeur Général de la Société.

21.2.2.2 Pouvoirs du Conseil d’administration (ait&r des articles 12, 13 et 14 des statuts et glement
intérieur du Conseil d’administration)

Cf section 16.5 du chapitre 16 « Fonctionnementodganes d’administrations et de Direction »

21.2.3 Droits, restrictions et privileges attachésux actions (article 10 des statuts)

Conformément a l'article 10. 3 des Statuts de I'Eewe, un droit de vote double est attribué a ®ués actions
nominatives et entierement libérées, inscritesaan du méme titulaire depuis deux ans au moins.

Jusqu’a I'expiration d’un délai de deux ans suiMandate de début des opérations de regroupemifusgu’au 30
novembre 2011 ou, si cela intervient avant I'exjra de ce délai de deux ans, jusqu'a la date aelés a la
connaissance de la Société, il n’existera plustibas non regroupées, toute action non regroupéeata droit a son
titulaire & une voix et toute action regroupée dwardroit a son titulaire a deux cent voix, deesquie le nombre de
Voix attaché aux actions de la Société soit pragamel| a la quotité du capital social qu’elles égantent.

Au 31 décembre 2010, a I'ensemble des actions upées et non regroupées correspondent 581.552r882 de
vote théoriques. En soustrayant de ce chiffrediegts de vote qui ne peuvent étre exercés, le nendtal de droits
de vote réels ressort a 579.655.251.

Il est également précisé que les actions de lz&&bne font pas I'objet d'un nantissement.

21.2.4 Modalités de modification des droits des dotinaires

Toute modification des droits des actionnairessesimise aux prescriptions légales, les statutsréopant pas de
dispositions spécifiques.
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21.2.5 Assemblées générales d’'actionnaires
21.2.5.1 Convocations — Droit d'acces — Représemntééxtrait des articles 18 et 19 des statuts)
Les assemblées sont convoquées par le Conseil giestiation dans les conditions et délais fixéslpdoi.

Tout actionnaire a le droit d'assister aux asseesblgersonnellement ou par mandataire, sur jusidicade son
identité et de la propriété des actions, soustaéoet au lieu indiqués dans I'avis de convocatanplus tard trois
jours ouvrés avant la date de réunion de I'assesrg@d@érale, a zéro heure, heure de Paris.

Tout actionnaire peut se faire représenter parcempint ou par un autre actionnaire dans toutesafsemblées. Il
peut également voter par correspondance dansetions [égales.

Tout actionnaire pourra également, si le Conseatministration le décide au moment de la convonatie
I'assemblée, participer et voter aux assembléesipmconférence ou par tout moyen de télécommutnicalans les
conditions et suivant les modalités fixées padispositions Iégales en vigueur.

21.2.5.2 Bureau — Réunions (articles 20 et 21 @ests)

L'assemblée générale est présidée par le PrésdienConseil d'administration ou, en son absence, yvar
administrateur désigné par le Conseil d’adminigiratLes fonctions des scrutateurs sont rempligsigm deux
actionnaires présents et acceptants qui dispasariten leur nom personnel que comme mandataiveplus grand
nombre de voix. Le bureau désigne le secrétairpeuti étre choisi en dehors des membres de 'aséemb

Les assemblées générales ordinaires ou extraaehnatatuant dans les conditions de quorum et deritga
prescrites par la loi exercent les pouvoirs qui Eant attribués conformément a celle-ci.

21.2.6 Clauses susceptibles d’avoir une incidenagr $e contrdle de la Société

Sous réserve du droit de vote double et de I'omé#rate regroupement en cours visé a la section.2H2 présent
chapitre, aucune disposition des statuts ne pduarair pour effet de retarder, de différer ou dp&rher un
changement de contrdle de la Société.

21.2.7 Forme des actions — Identification des actinaires — Franchissements de seuils (article 8 dstatuts)
21.2.7.1 Forme des actions

Les actions sont nominatives ou au porteur, auxctheil’actionnaire, dans les conditions prévuesl@gadispositions
Iégales en vigueur.

21.2.7.2 ldentification des détenteurs

La société peut faire usage des dispositions HEigisks et réglementaires prévues en matiére difitsation des
détenteurs de titres conférant immédiatement euraet le droit de vote dans ses assemblées.

21.2.7.3 Franchissement de seuils de participatiNotifications

Toute personne physique ou morale, agissant seutke @oncert, venant a détenir un nombre d’actiepsdsentant
une proportion du capital social ou des droits ole végale ou supérieure a 1% du capital socidlesudroits de vote,
ou tout multiple de ce pourcentage, doit infornmeisbciété du nombre total d’actions et des draitvate qu'elle

possede, ainsi que des titres donnant acces a &rmapital et des droits de vote qui y sont patement attachés,
par lettre recommandée avec accusé de réceptigneldelai de cing jours de bourse a compter chcfidsement de
seuil.

L’obligation d’informer la société s’applique égalent lorsque la participation de I'actionnaire apital ou en droits
de vote devient inférieure a chacun des seuils iovamés ci-dessus.

Les sanctions prévues par la loi en cas d'inobservale I'obligation de déclaration de franchissetndes seuils
Iégaux s’appliquent également en cas de non-déiclardu franchissement des seuils prévus par Esitst a la
demande, consignée dans le procés-verbal de I'adéSergénérale, d’'un ou de plusieurs actionnairéendét au
moins 5% du capital ou des droits de vote de |l&éshc
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21.2.8 Modalités de modification du capital

Le capital social peut étre augmenté, réduit ourtirdans les conditions prévues par la loi.

22 CONTRATS IMPORTANTS

A la date du présent Document, 'Emetteur n’estipar aucun contrat contenant une obligation owngagement
important pour la Société.

23 INFORMATIONS PROVENANT DE TIERS, DECLARATIONS D'EXPERTS
ET DECLARATIONS D'INTERETS

Néant.

24 DOCUMENTS ACCESSIBLES AU PUBLIC

Les documents relatifs a 'Emetteur visés dansrésgnt Document, en particulier ses statuts, seypies, les rapports
présentés par le Conseil d’administration et lesrogsaires aux comptes, peuvent étre consultéege social de I'Emetteur
(66, avenue Charles de Gaulle — 92200 Neuilly-®ing.

Ces documents sont également consultables sue l@wsiv.carrefourpropertydevelopment.com

25 INFORMATIONS SUR LES PARTICIPATIONS

Cf chapitre 20 page 104 du présent Document @eendce.
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26 ANNEXES

Volumes traités, évolution du cours de bourse depsiil8 mois (nouvelle ligne ISIN FR0010828137 deples
ler décembre 2009 suite au regroupement

Plus Haut Plus Bas (en milliers) (en milliers d’euros)

Décembre 77.0 52.5 0.7 42.8
Janvier 62.5 57.0 0.5 27.6
Février 57.0 46.0 0.6 30.4
Mars 49.0 43.6 0.7 29.3
Auvril 47.0 435 0.7 30.7
Mai 46.7 40.8 0.4 19.4
Juin 45.3 40.8 0.3 11.8
Juillet 44.0 40.8 0.2 8.0
Aot 44.0 40.0 0.4 17.3
Septembre 43.7 41.0 0.3 13.9
Octobre 46.4 39.5 0.3 10.6
Novembre 40.8 38.8 0.6 22.1
Décembre 40.9 38.6 0.8 31.9
2011

Janvier 44.0 38.6 0.8 33.7
Février! 41.7 39.7 0.2 9.7

|
Source : NYSE Euronext

Note :

!: Données a la date du 11 février 2011 (inclus)

Volumes traités, évolution du cours de bourse depsiil8 mois (ancienne ligne ISIN FR0004161677)

Plus Haut Plus Bas (en milliers) (en milliers d’euros)
Septembré 0.55 0.29 1,115.3 455.3
Octobre! 0.60 0.37 7475 324.4
Novembre' 0.39 0.33 226.6 83.6
Décembré 0.40 0.33 50.2 19.0
[2000
Janvier? 0.39 0.31 20.8 7.9
Février? 0.36 0.30 1.8 0.6
Mars? 0.37 0.30 3.0 1.1
Avril 2 0.36 0.35 1.7 0.6
Mai? 0.31 0.31 0.6 0.2
Juin? 0.31 0.31 0.1 0.0
Juillet? 0.31 0.28 5.9 1.8
Ao(t? 0.28 0.28 0.6 0.2
Septembré 0.30 0.26 0.5 0.1
Octobre? 0.30 0.26 0.7 0.2
Novembre? 0.30 0.26 0.7 0.2
Décembré 0.28 0.26 0.6 0.2
2011
Janvier? 0.28 0.26 0.5 0.1
Février?® 0.28 0.26 0.3 0.1

Source : NYSE Euronext

Notes :

. Avant le regroupement mis en ceuvre a comptdf'diécembre 2009

2 Actions anciennes non regroupées (regroupenmecoers jusqu’en décembre 2011)
3: Données a la date du 11 février 2011 (inclus)
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DOCUMENT D'INFORMATION ANNUEL 2010

BALO

Dates Publications Sites
www.journal-officiel.gouv.fr
www.carrefourpropertydevelopment.fr

9 juillet 2010 Comptes consolidés et comptes sacD9 approuvés par I'assemblée

10 mai 2010 Avis de réunion valant avis de convooate

I'assemblée générale ordinaire et extraordinair@sljuin 2010
A. M. F.
Dates Publications Sites

www.amf-france.org
www.carrefourpropertydevelopment.fr
www.info-financiere.fr

Communiqués et information reéglementée

4 février 2011
7 janvier 2011
5 janvier 2011

3 décembre 2010
4 novembre 2010
4 novembre 2010

6 octobre 2010

6 septembre 2010

30 ao(t 2010
4 ao(t 2010
22 juillet 2010
21 juillet 2010
2 juillet 2010
1 juillet 2010
28 juin 2010

2 juin 2010
11 mai 2010
5 mai 2010
30 avril 2010
30 avril 2010

6 avril 2010

26 mars 2010
2 mars 2010
10 février 2010
1 février 2010
29 janvier 2010
28 ao(it 2009
04 janvier 2010
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Communiqué Chiffre d'Affaires Annuginsolidé 2010
Bilans semestriels des contrat@madalité 31 déc. 2010 (ancienne et nouvelle ligr&dl)
Information relative au nombre tataldroits de vote et d’actions composant le chgiteial
Information relative au nombrd tigadroits de vote et d’actions composant le ehpibcial
Information relative au nombrel tadroits de vote et d’actions composant le eapitcial
Communiqué Chiffre d’Affaires T3@0
Information relative au nombre td&abroits de vote et d’actions composant le chgitaial
Information relative au nombral té¢ droits de vote et d’actions composant letabpocial
Communiqué dépdt du rapport finarsgerestriel 2010
Information relative au nombre totatidsts de vote et d’actions composant le capaalad
Communiqué d’acquisition d’un tarra Mondeville
Communiqué Chiffre d’Affaires T2 20
Information relative au nombre toda droits de vote et d’actions composant le chpiteial
Bilans semestriels des contratsigigidité 30 juin 2010 (ancienne et nouvelle ligh®kN)
Descriptif du programme de rachat tilims voté par les actionnaires lors de I'Assemi@éeérale
Mixte du 25 juin 2010
Information relative au nombre totaldieits de vote et d’actions composant le capdala
Communiqué Chiffre d'affaires T1 2010
Information relative au nombre totatdaits de vote et d’actions composant le capitaiao
Communiqué dépdbt du rapport finanaiemuel 2009
Communiqué de mise a disposition ®@gahsultation des documents préparatoires a liAkke
Générale Annuelle
Information relative au nombre totaldfoits de vote et d’actions composant le capialal
Communiqué Résultats Consolidés 2009
Information relative au nombre totatid®ts de vote et d’actions composant le capdalad
Communiqué Chiffre d'Affaires Anh@®nsolidé 2009
Information relative au nombre tataldroits de vote et d’actions composant le chgiteial
Communique Dissolution anticipédd@®anagement et CPD Informatique
Communiqué de mise a disposition ppaw financier semestriel
Information relative au nombre ltdi&droits de vote et d’actions composant le eapibcial



GREFFE — Informations déposées au Greffe du Tribunede Commerce de Nanterre

Dates

Publications

Sites

Tribunal de Commerce de Nanterre

Dépot N° 38314
Dépot N° 38315
Dépot N° 38318
Dépot N° 29215

Dépot N° 28651
Dépot N° 28548
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22 décembre 2010
22 décembre 2010
22 décembre 2010
4 octobre 2010

30 septembre 2010
29 septembre 2010

www.infogreffe.fr

Ordonnance duderéisi Nomination de Commissaire apport fusion
scission

Ordonnance duderéisi Nomination de Commissaire apport fusion
scission

Ordonnance duderési Nomination de Commissaire apport fusion
scission

Extrait du procedaker Démission d’administrateur

Extrait du preegsal - Démission d’administrateur

Proces Verbalsgblée Mixte - Changement de commissaires aux
comptes titulaires et suppléant
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