Carrefour Property Development

)<

carrefour

development

DOCUMENT DE REFERENCE 2011

AUTORITE
DES MARCHES FINANCIERS

AIXIF

En application de son réglement général, notamment delda?ti®-13, |'Autorité des marchés financiers a enreglstré
présent document de référence le 25 avril 2012 souanem R.12-015. Ce document ne peut étre utilisé a l'appui d'une
opération financiére que s'il est complété par une notémtbpn visée par 'AMF. Il a été établi par I'émettet engage la
responsabilité de ses signataires. L'enregistrement, cofrieent aux dispositions de l'article L. 621-8-1-1 du codmétaire

et financier, a été effectué aprés que I'AMF a vérjfié le document est complet et compréhensible et queféemations

qu'il contient sont cohérentes. Il n'implique pas l'autheatifbon par I'AMF des éléments comptables et finangiersentés.

Le Document est mis a la disposition des actionnairesiege social de Carrefour Property Development situé 66 avenu
Charles de Gaulle — 92200 Neuilly sur Seine et peut égatetrerconsulté :

- sur le site Internet de I'Autorité des marchés finandievew.amf-france.org);

- et sur le site Internet de Carrefour Property Developitventv.carrefourpropertydevelopment.fr).
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Conformément a l'article 28 du Reglement Européen n°809/2008 cwrd 2004, le présent Document de référence
incorpore par référence les informations suivantes auxguellecteur est invité a se reporter :

- au titre de I'exercice clos le 31 décembre 2010 : lesptesnconsolidés, les comptes sociaux, les rapports des
Commissaires aux Comptes y afférents ainsi que tout docuseenapportant a cet exercice figurent dans le
Document de référence enregistré aupres de I'Autoriténdeshés financiers le 29 avril 2011 sous le numéro R.11-
023., aux pages 69 a 107 ;

- au titre de l'exercice clos le 31 décembre 2009 : lesptesnconsolidés, les comptes sociaux, les rapports des
Commissaires aux Comptes y afférents ainsi que tout docuseenapportant & cet exercice figurent dans le
Document de référence enregistré aupres de I'Autoriténdeshés financiers le 29 avril 2011 sous le numéro R.11-
023., aux pages 108 a 144.

Les informations incluses dans ce Document de référendegs que celles visées ci-dessus, sont le cas échéant,
remplacées ou mises a jour par les informations incluses dgme&dent Document de référence. Ce Document de
référence est accessible dans les conditions décritebaguitre 24 « Documents accessibles au public » page 194 du
présent Document de référence.

1. PERSONNES RESPONSABLES
1.1 Monsieur Pierre Jean Sivignon, Président Directéunéral.

1.2 « J'atteste, aprés avoir pris toute mesure raisondabk effet, que les informations contenues dans Ilsepté
Document de référence sont, & ma connaissance, confartag®alité et ne comportent pas d'omission de nature a en
altérer la portée.

J'atteste, @ ma connaissance, que les comptes sons étaifbrmément aux normes comptables applicables et donnent
une image fidéle du patrimoine, de la situation financiérduerésultat de la Société et de I'ensemble des eisgepri
comprises dans la consolidation, et le rapport de gesttijmint présente un tableau fidele de I'évolution déasirals, des
résultats et de la situation financiere de la Sociétfe densemble des entreprises comprises dans la cotisolidmsi
gu'une description des principaux risques et incertitudes asxglles sont confrontées.

J'ai obtenu des contrdleurs Iégaux des comptes une lefiiredtetravaux, dans laquelle ils indiquent avoir procét® a
vérification des informations portant sur la situationfiiciare et les comptes données dans le présent documermfueansi
la lecture d'ensemble du document.

Les états financiers consolidés relatifs a I'exercios le 31 décembre 2011 présentés dans ce documeait dobjet
de rapports des controleurs légaux, figurant en page 96.

Fait & Neuilly Sur Seine
Le 24 avril 2012

Pierre Jean Sivignon
Président Directeur Général
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2. CONTROLEURS LEGAUX DES COMPTES

2.1. Commissaires aux comptes titulaires

Deloitte & Associés

185, avenue Charles de Gaulle (92524) Neuilly sur Seinexcede

représenté par M. Arnaud de Planta

Membre de la Compagnie régionale des commissaires auxeodp Versailles
Date du premier mandat : AGM du 01/12/2008

Mandat renouvelé : AGM du 25/06/2009

Expiration du mandat actuel lors de I'Assemblée Généram@re statuant sur les
comptes de I'exercice clos le 31 décembre 2014.

KPMG Audit ID SAS

Immeuble Palatin 3, cours du Triangle, 92939 Paris l&m&f cedex

représenté par M. Eric Ropert

Membre de la Compagnie régionale des commissaires auxeodpVersailles
Date du premier mandat : AGM du 25/06/2010

Expiration du mandat actuel lors de I'Assemblée Généraim@re statuant sur les
comptes de I'exercice clos le 31 décembre 2015.

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'Assemblée Généram&ire
statuant sur les comptes de I'exercice clos le 31 décembre 2014.

KPMG Audit IS SAS

Immeuble Palatin 3, cours du Triangle, 92939 Paris l&m&f cedex
représenté par M. Jay Nirsimloo

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

Expiration du mandat actuel lors de I'Assemblée Généram&ire
statuant sur les comptes de I'exercice clos le 31 décembre 2015.

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

DELOITTE & ASSOCIES KPMG
% Montant % Montant
2010 2011 2010 2011 2010 201 2010 2011

Audit
Commissariat aux comptes, certification pt
examen des comptes individuels et
consolidés

- Emetteur 100% 100% | 24000€ 22000€ 100%  100% 24 000€ 22Q00€
- Filiales intégrées globalement
Autres diigences et prestations directenjent
iées a la mission du Commissaire aux
Comptes

- Emetteur

- Filiales intégrées globalement

Sous total 100% 100% | 24000€ 22000€ 100% 100% 24000€ 22Q00<€
Autres prestations rendues par les
réseaux aux filiales intégrées
globale ment

Juridique, fiscal, social

Autres

Sous total

Total 100% 100% | 24000€ 22000€ 100% 100% 24000€ 22Q00<€
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3. INFORMATONS FINANCIERES SELECTIONNEES

Principales données consolidées sur les exercic€@92, 2010 et 2011

Informations
financiéres
sélectionnées

Tableau
synthétique des
capitaux propres
et de
I'endettement
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Données financiéres synthétiques consolidées en nor

milliers d’euros)

mes IFRS auditées (en

Compte de résultat 31 décembre 2011 31 décembre 2010 31 décembre 2009
Loyers nets 1,983 2,076 2,277
Résultat opérationnel 1,821 1,335 (5 277)
Résultat financier 16 7 16
Résultat net 1,650 1,155 (5,472)

Bilan 31 décembre 2011 31 décembre 2010 31 décembre 2009
Actifs non courants 38,791 37,157 35,320
Actifs courants 2,710 2,751 3,742
Dont Disponibilités 492 903 1,915
Total actif 41,501 39,908 39,062
Capitaux propres 39,039 37,400 36,252
Total passifs non courants 536 514 547
Total passif courant 1,926 1,994 2,263
Total passif et capitaux 41,501 39,908 39,062
propres

Capitaux propres et endettement financier net au 31 décembre 2011 :
Dettes courantes en milliers d’euros : -
Dettes non courantes (hors partie courante des dett  es long -
termes) :
Capitaux propres en milliers d’euros: 39,039
Total : 39,039
Total liquidités : 492
Créances financiéres a court terme : -
Dettes financiéres courantes a court terme : -
Endettement financier net a court terme : 492
Total endettement financier net & moyen et longter mes: -
Endettement financier net : 492




Tableau de constitution de 'ANR (format EPRA) :

En Milliers d'€ 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2009
Capitaux propres, IFRS 39039 37400 36 252

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 accés au capital - - -

EPRA NNNAV 39039 37400 36 252
Elimination des impots différés -313 -485 -672
Elimination de la juste valeur des dettes financiéres - - -
Droits de mutation, nets de |'effet d'impot 1604 1467 1385
ANR de reconstitution (EPRA NAV) 40330 38382 36 965
[Nombre d'actions au 31.12.2011 2 656 418
|EPRA NNNA / action 14,70

« Chiffre d’Affaires T4 et Chiffre d’Affaires Annue | Consolidé 2011

Chiffre d’affaires consolidé 2011 2010 Variation
(en millions d’euros)

1* trimestre 0,6 0,5 +12,4 %
2°™ trimestre 0,6 0,5 + 49%
3™ trimestre 0,6 0,6 - 0,1%
4°™ trimestre 0,6 0,6 + 1,7 %

Le chiffre d'affaires du 4™ trimestre 2011 s'éléve & 612 550 Euros et se répartiBet28 Euros de loyers percus pour le
magasin de Forges Les Eaux, 537 344 Euros de loyers gerguta SNC du Centre Commercial de Lescar et 56 778 Euros
pour le terrain de Mondeville.

Le chiffre d’affaires annuel s’éléve a 2, 371 millions uf&s se répartissant entre 73,710 milliers d’Euros pour Faees
Eaux, 2, 072 millions d’Euros pour la SNC du Centre Comnledeid_escar et 225,508 milliers d’Euros pour le terrain de
Mondeville.

La hausse de loyers constatée sur I'année 2011 (+ 4,6%) iglexgbrincipalement par un effet périmétre du fait de
I'acquisition du terrain de Mondeville le 22 juillet 2010 et pianpact positif de I'indexation des loyers. »

Page 7 sur 125



4. FACTEURS DE RISQUES

La société a procédé a une revue des risques qui pourradénua effet défavorable significatif sur son activité,sstuation
financiére ou ses résultats (ou sur sa capacité a résdisebjectifs) et considére qu'il n'y a pas d'autisgues significatifs
hormis ceux présentés.

Les risques visés ci-dessous ne constituent ni une Xtustive des risques liés a la Société et a ses fitialese description

compléte. D’autres risques inconnus ou dont la réalisatiom dale du présent Document n'est pas considérée comme
susceptible d’avoir un effet défavorable sur la So@égtes filiales, peuvent exister.

4.1.Risques liés a l'activité de I'Emetteur
Risques liés a I'environnement économique
Les principaux actifs de la Société et sa filiale sont aetifs d’'immobilier commercial, et notamment une galeri
commerciale, un supermarché et un terrain destiné aulog@eenent d’'un parc d'activités commerciales . En

conséquence, le développement des activités du Groupétpestgnificativement affecté par les évolutions défavorables
d’un certain nombre de facteurs conjoncturels macroécau@sj dont notamment :

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

« les variations des indices servant de base a lagéwis loyers (indice du coit de la construction (ci-apt&C«»)
ou indice des loyers commerciaux (ci-apres « ILC ») ;

e les variations de taux d'intéréts et I'accés aux moyenfindecements offerts aux acquéreurs potentiels de biens
immobiliers ;

* le niveau et I'évolution de la fiscalité immobiliére.

Une évolution défavorable de ces conditions est en particuiseeptible :

e d'avoir un impact défavorable sur le niveau des revenus eadds actifs immobiliers que le Groupe détient ou
détiendra ; en effet, une baisse de I'indice ICC (ou I&@)lequel sont indexés les loyers générés par les déténus par

le Groupe pourrait avoir un effet défavorable significatif ses loyers ; de méme, une baisse du chiffre d’affales
exploitants des sites que détient ou détiendra le Groupe en dais@nconjoncture défavorable pourrait entrainer une
baisse des revenus locatifs générés par ces sites ;

« d’avoir un impact sensible sur le taux d’occupation des limemobiliers ;

e d'avoir un impact sensible sur le taux de recouvrement dessl@gaedes charges locatives auprés des locataires en
difficulté ;
» d'affecter la valeur du patrimoine immobilier que détient otieddra le Groupe, qui dépend de nombreux facteurs

parmi lesquels le niveau de I'offre et de la demandedépéndent elles-mémes de la conjoncture économique générale

* de réduire la capacité du Groupe a financer d’éventuetiggisitions d’actifs immobiliers que le Groupe pourrait
souhaiter réaliser a I'avenir, notamment en cas de haessgux d'intéréts ou de difficultés d’accés au crédit auges
établissements de bancaires.

Toute évolution défavorable des facteurs précités et, plusaiém&nt du marché immobilier, est susceptible d’avoir de

fortes répercussions sur la stratégie et la politigimektissement du Groupe, ainsi que sur ses revenuyvalolasation
de son patrimoine.
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Risques liés a I'environnement concurrentiel

Dans le cadre de ses activités sur le marché de I'imraploitimmercial, le Groupe peut étre confrontée a la cameer

de nombreux investisseurs institutionnels et sociétés fascidont certains disposent d’'une surface financiettue
patrimoine plus importants que le Groupe ainsi que d'undlemm® implantation régionale ou locale. La capacité
financiére des grands acteurs du marché leur permet de ré@odds appels d'offres concernant des acquisitions d’actifs
a fort potentiel de rentabilité a des conditions de prixpguirraient ne pas correspondre aux criteres d’investissement et
aux objectifs d’acquisitions du Groupe.

Compte tenu du niveau élevé de maturité et de concurdeno@arché sur lequel il exerce, le Groupe peut ne pagmétre
mesure de mener a bien des projets futurs, et notamnréaihserojets d'acquisitions d’actifs immobiliers commiaux
gu’il peut souhaiter réaliser, ce qui est susceptible d'aunirimpact significatif sur son activité, son potentiel de
croissance et ses résultats futurs.

Risques liés a I'évaluation du patrimoine immobilier

Dans le cadre de I'application de la norme IAS 40, le Greupgté pour I'évaluation de ses immeubles a la juséinal
est rappelé que la variation de juste valeur est contigtabien résultat pour les sociétés ayant opté pourtavakeur.

L’évaluation du patrimoine immobilier du Grope est confs&nestriellement & des experts indépendants. Les deux
experts retenus par le Groupe, CB Richard Ellis et BNFb&aiReal Estate sont adhérents a la Charte de I'Expanmtise
Evaluation Immobiliere. Cette charte s'appuie sur le resl@schormes européennes d'expertise, approuvées par FEGoV
( The European Group of Valuers' Associations). Les debinets d'expertises s'engagent dans leur lettre de mésien
gue les méthodes d'évaluations retenues soient conformesé&hodes d'évaluation définies par la Charte de I'Expertise
en Evaluation Immobiliere. Les missions d'expertises donignalun rapport détaillé, dont les principales hypotheses et
conclusions sont reprises dans la présentation des coroptasidés.

La réalisation de ces expertises présente toutefois uaircatombre de risques liés aux déterminants du marché
immobilier et financier.

La valeur du patrimoine immobilier est sensible & une tiania la hausse et a la baisse des critéres retenadedeadre
de I'expertise immobiliére :

» lafluctuation des revenus locatifs et des charges l@=ati

« les variations des valeurs locatives de marché, eplesitionnement par rapport au loyer constaté ;

« les évolutions des indices d’indexation définis dans les aisnde bail, tels que I'ICC ou I'lLC ;

¢ les taux d’occupation du patrimoine immobilier ;

* les taux de rendements, retenus notamment dans le cddrendthode de la capitalisation des revenus ;

Le taux de rendement tient notamment compte des modalid&teletion, des caractéristiques physiques de I'aetifad
taille de la locomotive et du centre commercial, deat'éle la commercialisation, des valeurs locatives aontalisées
(loyers) et des valeurs locatives projetées (loyermdrché objectifs), des transactions récentes constatéksmarché
concerné.

» les taux d’actualisation, retenus dans le cadre de la deétlite des Discounted Cash Flows.

La valeur du patrimoine immobilier est également sémsibl’évolution des conditions locatives et a I'évolution du
patrimoine immobilier lui-méme :

» les dispositions des baux et les possibilités d’éventuelafd@nements ;

» les diverses évolutions prévues : fermetures, transfaaagement d’enseigne ;

» les détentions particulieres et notamment les baux a cotistrudont I'indexation et le taux d’actualisation sont
déterminés par les experts.
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Risques liés aux opérations d’acquisition et de cessi

Toute acquisition/cession d’actif immobilier commercialgerte un certain nombre de risques, dont notamment les
risques suivants, que le Groupe peut ne pas étre en na&swabkier correctement :

» lesrisques liés a I'évaluation des avantages, desdadsdest du rendement potentiel de tels actifs ;
» lesrisques liés aux effets de I'acquisition de tetdsasur les résultats opérationnels de la Société;
» lesrisques liés a la mobilisation des dirigeants et déaborateurs clefs sur les projets d’acquisitions de teifs ac

» lesrisques liés a I'évaluation des risques juridiqgues &disde telles opérations (autorisations administratomeits
immobiliers, problémes environnementastq) ; et

» les risques liés a I'évaluation de la valeur de telfsaet a la non-satisfaction des objectifs de rentaldég actifs
ainsi acquis.

De méme, la réalisation d’éventuels projets d’extensiode restructuration des actifs immobiliers que le Groupendét
est exposée a un certain nombre de risques, dont notamment :

* un risque de non obtention des autorisations requises ;
* unrisque de retard dans les travaux de construction ;
* unrisque d’augmentation non budgétée des codts de réalisation ;

» unrisque de non-satisfaction des objectifs de rentabilit@aegelles surfaces exploitables.

Plus généralement, le Groupe ne peut garantir que des wpmipEst d’acquisition ou d’extension de tels actifs se
présenteront & lui. De plus, le colt de telles acquisitiangxtensions pourrait nécessiter des ressources financiére
importantes, et en particulier des financements externedel@rbupe ne peut garantir I'obtention dans des conditions
satisfaisantes pour lui.

Par ailleurs, en cas de dégradation de la conjoncture@édigne ou du marché de I'immobilier, le Groupe peut ne pas
étre en mesure de céder ses actifs immobiliers conamgrdans des conditions financiéres et de délais aigtsits, Si

cela devenait nécessaire. En particulier, aucune assunangeut étre donnée sur le fait que le Groupe sera en mesure de
céder ses actifs immobiliers commerciaux a des dondiau moins équivalentes a celles auxquelles il les agtésa

Risques liés a I'exploitation des actifs immobiliersammerciaux

Les actifs immobiliers commerciaux que le Groupe détient adijoui ont vocation a étre loués a des enseignes locales
ou nationales et & des entités du Groupe Carrefour. Erdeaonjoncture économique défavorable, la baisse, le
ralentissement voire la cessation d'activité de tedBeseignes, le non-renouvellement ou la résiliation des baux
commerciaux de ces enseignes ainsi que les difficulté&doaer les surfaces exploitées par ces enseignes goirrai
affecter significativement les revenus locatifs degsatnmobiliers commerciaux détenus par le Groupe.

En outre, l'activité et les résultats opérationnels dedeié® pourraient également étre affectés en cas deutlé#Bc
rencontrées par le Groupe dans la commercialisation diés iazmobiliers commerciaux qu’il détient ou détiendra a
I'avenir.

Risques liés a la promotion de nouveaux actifs immobilie

La Société exerce également une activité de promotion iilierelpour compte propre suite a I'acquisition du site de
Mondeville. Cette activité comporte notamment les risqu@gants :
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» les investissements de la Société (pour les projets,neafsénovations et les extensions) sont soumis a I'obtention
d’'autorisations administratives qui pourraient étre accaerdaslivement, voire étre refusées a la Société ou a ses
partenaires ;

* les projets de la Société pourraient nécessiter les densents de tiers, tels que les enseignes phares, lesieréa
ses associés ou les copropriétaires au titre des déveleptseréalisés en partenariat ; ces consentements poamai
pas étre accordés ;

* la Société pourrait ne pas obtenir de financement a deftioasdntéressantes pour ses projets ;

» le codt de construction des actifs pourrait s'avérer supé&iééavaluation faite initialement : la phase de constractio
pourrait étre plus longue que prévue, des difficultés techsiquedes retards d’exécution pourraient se présenter en
raison de la complexité de certains projets et les prixno®riaux de construction pourraient évoluer de maniére
défavorable ;

« les colts engagés initialement (par exemple, les colitddss) ne peuvent généralement pas étre différés ni annulés
en cas de retard ou de non-réalisation de ses projets ;

* les revenus locatifs pourraient étre inférieurs a ceuxalieibhent budgétés ou attendus. Les contrats de pré-
commercialisation signés avec les enseignes pourrsgpas étre honorés dans les conditions prévues initistlemen

Ces risques pourraient en conséquence entrainer des retardsges annulations d'opérations d'investissement, leur
achévement a un codt supérieur au niveau initialement poévencore une rentabilité inférieure a celle initialement
espérée, et pourraient ainsi étre susceptibles de frengéveloppement et la stratégie de la Société et affses
résultats, son activité ou sa situation financiére.

Risques juridiques liés a la réglementation applicable

Dans le cadre de la détention et I'exploitation d’aciifsnobiliers commerciaux, le Groupe est soumise a digers
réglementations notamment en matiére de bail commercial,ildedmmstruire, de droit de la copropriété et de la division
de volume, d’'urbanisme commercial, de santé publique et deemément ou encore de sécurité.

A ce titre, les immeubles que le Groupe détient ou détiepaluaraient étre exposés a des risques liés notammant a
présence d’'amiante, de Iégionellose, a la pollution diss & |'utilisation de substances toxiques dansdesteuctions et

au stockage et a la manipulation de telles substancesgBéle Groupe considére que la responsabilité liée aux sisque
susvisés peserait avant tout sur les exploitants des st sur les fournisseurs et les sous-traitants awp8r la
responsabilité du Groupe pourrait néanmoins étre engagée newaram titre d’'un manquement a son obligation de
surveillance et de controle des sites en cause. De telepreblpourraient également avoir un impact significatif sur le
résultats et la réputation du Groupe.

Toute modification substantielle des réglementations agdpbs au Groupe est susceptible d’avoir un impact sigtiffic
sur ses perspectives de développement et de croissaricguaissir ses résultats. En particulier :

< Siles réglementations relatives a la santé publiguen&itonnement, aux normes de sécurité ou les régletimrsta
relatives a l'urbanisme commercial devenaient plus segjcl pourrait en résulter des colts supplémentaires pour le
Groupe, par exemple a titre de la mise en conformité dés,amu des contraintes supplémentaires a I'obtention des
autorisations requises pour acquérir ou développer certifssimmobiliers ;

* A linverse une libéralisation de ces réglementatiieie que la réforme de I'urbanisme commercial déaite
dessus) pourrait accroitre la concurrence dans le sedt@etivitt du Groupe et, en conséquence, avoir un impact
défavorable sur la valeur des actifs détenus.

Par ailleurs, le Groupe ne peut garantir que tous les exmpigides sites qu'il détient ou détiendra (notamment les
locataires des galeries commerciales) respecterselieble des réglementations qui leur sont applicables naatren
matiére d’environnement, de santé publique, de sécurité, agiistbe et d’autorisation d'exploitation. En cas
d’irrégularités de la part de ces exploitants, le Grouperaibuse voir imposer des sanctions pécuniaires ou autres,
notamment en sa qualité de propriétaire ou de détemsupcaux exploités.
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Assurances

Le Groupe, depuis son entrée dans le périmétre du groupddartenéficie des programmes d’assurance mis en place
au sein du groupe Carrefour et en particulier de ceux eelatifes activités en matiére immobiliére, qui couvrent
notamment :

- les dommages et pertes d'exploitation (cette couvertigesurance garantissant le Groupe contre tous les
dommages matériels subis par les biens dont il est propeiéqaielle qu'en soit leur origine et de quelque nature que
ce soit, les frais, préjudices et recours consécatifm sinistre, ainsi que les pertes d'exploitation résuttamt
sinistredans la mesure ou ils ne relévent pas d'une exclusion) ;

- la responsabilité civile professionnelle du Groupé s'agit de couvrir les conséquences pécuniaires de la
responsabilité civile du Groupe pour le cas ou sa responéalkiirait recherchée et engagée suite a la

survenance d'un sinistre subi par un ou des tiers et dofrdape pourrait étre a l'origine, tant en cours
d'exploitation qu'aprés livraison. Le Groupe est couvert pesirrisques datteinte a l'environnement dans le
cadre de son programme mondial d'assurance de responsablkté civi

- les chantiers de travaux (cette couverture d’assergarantissant le Groupe contre tous les dommagesarésids
travaux de construction, de réaménagement ou d’extensiti¢sipar 'Emetteur et qui concernent notamment des
magasins avec ou sans galerie marchande ou des centres ciuxyer

- la responsabilité professionnelle des activités de gestida transactions immobiliéres des sociétés concernées;
- la responsabilité civile des mandataires sociaux du Groupe

A ce jour, le Groupe n’a connaissance d’'aucun sinistre sigtiffielatif aux actifs immobiliers qu'il détient.

4.2. Facteurs de risques financiers
Risque de liquidité et de taux
Il est rappelé que le Groupe recourt a un financemegreawdu groupe Carrefour, dans le cadre de la gestidralisée
de la trésorerie du Groupe, en vue de financer le solde deisdés financement & court terme du Groupe. A l'inyers
en cas de liquidités excédentaires par rapport & sesbedwifinancement a court terme, le Groupe pourra placer les
sommes correspondantes dans le cadre de la gestion cemtlaligikoupe Carrefour.
L'endettement du Groupe est souscrit & des conditions rmfliets conditions applicables au sein du groupe Carrefour
pour la gestion de trésorerie centralisée (actuellemedRIBOR plus 20 points de base). En conséquence, le Gesipe
exposé a un risque de taux en cas d’augmentation du taux BIRR&Ba la variation du niveau de marge en vigueur au
sein du groupe Carrefour.
La Société considére étre en mesure de faire fage é&héances a venir.
Risque de change
Le Groupe n’est pas soumis au risque de change.
Risque sur actions
Au 31 décembre 2011, la Société détenait 9.831 actionsegrogprésentant 0,37 % du capital, dont 724 actions en vue

d’animer le marché et aucune action ou instrument finan@ieis par une autre société ou entité et admis aux
négociations sur un marché réglementé.
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4.3. Actionnaires majoritaires

Au 31 décembre 2011, les sociétés CRFP 13 et CRFP16 détieraspectivement environ 93,68% et 5,48% du capital
de la Société, soit ensemble de concert environ 99,16%pilialcet 99,76% des droits de vote de la Société.

Les sociétés CRFP 13 et CRFP 16 sont des sociétésodpegCarrefour, détenue directement ou indirectement par
Carrefour. En conséquence, le groupe Carrefour, en sa qualittodhaire majoritaire, exerce une influence signifieativ
sur le Groupe en ce gu'il dispose a lui seul d’'un nombrdrdies de vote suffisant pour faire adopter toutesdeslutions
soumises a lI'assemblée générale ordinaire des actiomrd@ré Emetteur et a I'assemblée générale extraordirdes
actionnaires de 'Emetteur.

4.4.Procédures judiciaires et d’arbitrage

La convention de cession relative a I'acquisition du contléléEmetteur par les sociétés CRFP 13 et CRFP 16)w®n

le 26 septembre 2008, prévoit I'éventualité d'un versemerepaociétés CRFP 13 et CRFP 16 d’'un complément de prix
aux cédants, les sociétés Annapurna et Nubie, au cas ou EEmpércevrait des sommes dans le cadre d’éventuelles
procédures auxquelles il pourrait étre partie a I'aveslativement & la conduite de ses activités passées, et sadiétés
Annapurna et Nubie seraient tenues de verser un tel compiéta prix & Micropole Univers dans le cadre des accords
précédemment intervenus entre elles et Micropole Universljamguisition du contrble de I'Emetteur par Annapurna et
Nubie. Il est précisé que I'Emetteur n'a pas connassaa ce jour, d'une quelconque procédure judiciaire ou
administrative en cours susceptible d’entrainer le paiemerdgrdplément de prix aux sociétés Annapurna et Nubie.

A la connaissance de la Société, il n'existe pas de pra@=gudiciaires, administratives ou arbitrales, qui so@mnt
suspens ou dont la Société serait menacé, susceptibbér d@y ayant eu au cours des douze derniers mois, fi#s ef
significatifs sur la situation financiére ou la rentaéilitu Groupe.

4.5.Risque environnemental

Le Groupe a vocation a s'inscrire dans le cadre de la pelitggvironnementale déployée par le Groupe Carrefour. En
tant que propriétaire et exploitant d’'un parc d'immobilemmercial locatif constitué d'actifs acquis et gérés dimss
perspectives a long terme, le développement durable esear des préoccupations du Groupe. Il est pris en compte da
la gestion immobiliere du patrimoine existant.

Compte tenu de I'activité du Groupe, les principaugagts environnementaux identifiés sur lesquels le Graupis en
place des actions sont les suivants :

« Prévention des risques liés a la présence de statiornsese sur les sites (risque de pollution des sols aux
hydrocarbures) ;

e Maitrise des consommations de fluides réfrigérant®aedjie ;

* Réduction de I'empreinte écologique globale des sitesisfoemation des éclairages, correction des défauts
d’isolation, végétalisation des espaces) ;

» Maitrise des nuisances pour les riverains (bruit, intégratgsagere) ;

« Valorisation des déchets / Recyclage ;

¢ Gestion de l'eau.

5. INFORMATIONS CONCERNANT L'EMETTEUR
5.1.Histoire et évolution de 'Emetteur

5.1.1.Raison sociale et nom commercial de 'Emetteur

Depuis le ler décembre 2008, la dénomination sociale deettBur est « Carrefour Property Development ».
L’Emetteur était précédemment dénommeée « Cross l@gsBompany ».
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5.1.2.Lieu et numéro d’enregistrement de 'Emetteur
Depuis le 27 octobre 2008, I'Emetteur est immatriculf@es du Registre du Commerce et des Sociétés de Manter

sous le numéro 381 844 471. L’'Emetteur était précédemmenttiiomiée au Registre du Commerce et des Sociétés
de Paris sous le méme numéro.

5.1.3.Date de constitution et durée de 'Emetteur

L’Emetteur a été constituée le 6 mars 1991. Sa dugieede 31 décembre 2089, sauf cas de dissolution anticipée ou
de prorogation prévus par les statuts de 'Emetteur.

5.1.4.Siége social de 'Emetteur, forme juridique, lIégiation régissant ses activités

Depuis le 3 octobre 2008, le siége social de 'Emetteisitest au 66, avenue Charles de Gaulle — 92200 Neuilly-sur-
Seine (Téléphone du siége social : 0146.41.58.00). Le sigi de I'Emetteur était précédemment situé au 100, rue
Lafayette — 75010 Paris.

L’Emetteur est une société anonyme de droit franca@aeail d’administration, régie notamment par les dispssti
Iégislatives et réglementaires du Code de commercenétteur est soumise au droit francais.

5.1.5.Evénements marquants dans le développement de I'Etteur

Novembre 1999 Introduction en bourse de Cross Systems Company sunubeeblo Marché de la Bourse de Paris ;
Juin 2000: Acquisition par 'Emetteur de 100% du capital de laé&técActiv’'Media ;

Novembre 2002 Absorption de la société Com’A Venir par la sociétéss System Intégration ;

Octobre 2003 Offre publique d’échange initiée par Micropole Univeus les titres de 'Emetteur. A l'issue de cette
offre, Micropole Univers détenait 90,1% du capital de I&&®ur ;

Mars 2004: Assemblée générale extraordinaire approuvant un changelmenode d’administration de 'Emetteur
pour revenir a une structure a conseil d’administration ;

Juillet 2004: Cessions par I'Emetteur et Cross Systems (filigld’'Emetteur) de respectivement 89,7% et 10,3% de
Cross Systems SA (Suisse) a Micropole Univers Suidisde @ 100 % de Micropole Univers ;

Janvier 2005 Offre publique de retrait initiée par Micropole Universarit les actions de 'Emetteur encore détenues
par des actionnaires minoritaires. A l'issue de cefffiee, Micropole Univers détenait 90,24% du capital de
I'Emetteur;

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

Mars 2007: Micropole Univers a conclu le 28 mars 2007 avec t@és® Sinouhé Immobilier un contrat de cession de
sa participation au capital de I'Emetteur ;

Juin 2007: Apport partiel d’actif soumis au régime des scissi@aisé le 29 juin 2007 avec effet rétroactif au ler
janvier 2007 par lequel la Société a apporté a sa filtatess Systems Ingénierie, ses activités de pressatie
services et conseils en informatique, télématique, bticeee, formation, recrutement, distribution de matéetlde
logiciels, exploitées sur les sites de Paris et de Lyon ;

Février 2008: Augmentation du capital social de I'Emetteur avec dr@tdpentiel de souscription d’'un montant total
de 9 535 667,60 euros, afin de ramener les capitaux propresndettelir a un niveau positif et de diminuer son
endettement. A l'issue de cette augmentation de capitatopthle Univers détenait environ 98,5% du capital et des
droits de vote de 'Emetteur ;

Mars 2008: Cession par 'Emetteur a Micropole Univers de sasxddiales opérationnelles, les sociétés Cross
Systems Ingénierie (apres réalisation de I'apport suseiddjcropole Univers Institut ;
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Juin 2008: Acquisition, le 17 juin 2008, par les sociétés AnnapurnaubieN(apres substitution a la société Sinouhé
Immobilier) auprés de Micropole Univers de la totalité ldeparticipation détenue par Micropole Univers dans
'Emetteur. A l'issue de cette acquisition, Annapurna et NdBienaient chacune environ 49,25 % du capital et des
droits de votes de I'Emetteur ;

Octobre 2008 Acquisition, le 3 octobre 2008, par les sociétés CRFR CREP 16 (sociétés du Groupe Carrefour)
aupres des sociétés Annapurna et Nubie, de 50 037 738 et 2 942t@H8 de I'Emetteur respectivement, soit un
total de 52 949 988 actions de 'Emetteur, représentantoen9B,51% du capital et 98,50% des droits de vote de
I'Emetteur;

Novembre 2008 Offre Publique d’Achat Simplifiée initi€ée par CRFP vi8ant les actions de 'Emetteur non encore
détenue par CRFP 13, seule ou de concert avec CRFP 16, aniaive de 0,09 euro.

Janvier 2009 Augmentation de capital réalisée le 07 janvier 2009 avédtieradu droit préférentiel de souscription.
Le montant total de l'augmentation de capital s'élevaiim@ d'émission incluse, a 42.977.854,80 Euros
correspondait a I'’émission de 477 531 720 actions nasdles sociétés CRFP 13 et CRFP 16 ont souscritkea ¢
augmentation par compensation avec des créances d’avancesptescoourants. 981 864 actions nouvelles ont été
souscrites autrement que par compensation de créances.

Avril 2009: Réouverture de I'Offre Publique d’Achat Simplifi€ée suét un recours en annulation de la décision de
conformité de I’AMF. Par décision du 08 avril 2009, lau€d’'Appel de Paris a déclaré irrecevable le recotrs e
I'Offre a été réouverte du 15 au 28 avril 2009 inclus.

Novembre 2009 Réduction de capital. Dans le cadre du programmadat@t d'actions, 'Emetteur a procédé, a
I'achat de 198 titres pour un montant global de 77,22 eurosohse d’administration autorisé par une assemblée a
décidé le 09 novembre 2009 de réduire le capital social deett€ur d’'un montant total de 1,98 euros, par voie
d’annulation de 198 actions d’une valeur nominale unitaire @fe Buyro.

Décembre 2009 Les membres du Conseil d’administration autorisé parassemblée ont décidé le 09 novembre
2009 la mise en ceuvre du regroupement des actions de 'Emetteur.

Décembre 2011 Cléture du regroupement des actions de la Société. Leraaiidrtions regroupées admises aux
négociations sur Euronext Paris (ISIN FR0010828137) est é3@58.257 actions. Le Conseil d’administration a
procédé le 21 décembre 2011, conformément aux dispositiotetidd L. 228-6 du Code de commerce, a la vente
des 161 actions nouvelles issues du regroupement non-é&dabre prix d'indemnisation a été fixé a 0,11160 euro
par action non regroupée.

5.2. Investissements
5.2.1. Investissements historiques réalisés

» Le 10 décembre 2008, acquisition par 'Emetteur auprés de laté&dearrefour Property, société du Groupe
Carrefour, pour un montant d’environ 770 000 euros, d’'un supermdighé surface de 1 000 m? situé sur la
commune de Forges-les-Eaux (76), supermarché loué et expoiténe société franchisée sous I'enseigne ED
pour un loyer annuel d’un montant d’environ 70 000 euros ; et

e Le 18 décembre 2008, acquisition par 'Emetteur pour un poxigwire de 37.258.521 Euros des titres de la
société SNC du Centre Commercial de Lescar qui détientptdiee la galerie commerciale attenante a un
hypermarché Carrefour du centre commercial Espace 5@ &itPau Lescar (64) en se substituant, en qualité
d’acquéreur, a la société Carrefour Property aux termesrdtatde cession conclu par Carrefour Property avec
les associés actuels de la SNC du Centre Commercial ster esociété ayant généré un montant de loyers
d’environ 2096 milliers d’euros au cours du dernier exercicelel84 mars 2008. Le 28 juillet 2009, les parties
se sont entendues pour fixer le prix définitif a 37.312.270 Eww®taux de vacance de cette galerie est de
10,8%.

e Le 22 juillet 2010, acquisition par 'Emetteur d’un terrainl®9.775 m2 a Mondeville (a 'Est de Caen) auprés
de la SCI Mondeville 1. Le montant de cette acquisiti@it €e 1,65 millions d’euros HT, hors frais d'acte.
L’objectif de cette acquisition est la réalisation d'uncpdtactivitéts commerciales d’environ 40.000 m2 de
surfaces locatives dont I'ouverture est prévue a horizon 20t@i viendra notamment renforcer |'offre de la
ZAC de I'Etoile et de Mondeville 2, zones comportant déjaypetmarché exploité par le Groupe Carrefour.
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5.2.2Investissements réalisés au cours de 'exercice

 Le 30 décembre 2011, la Société a procédé a l'acquisitiom lot d’'une galerie marchande a Besancon
Chalezeule (25) pour un montant de 798 000 Eur@quisition de Besancon a été financée en interne par
apport en compte-courant.

Le Groupe ne compte pas réaliser d'investissements anifagé pour lesquels le Conseil aurait déja pris des
engagements.

6. APERCU DES ACTIVITES
6.1. Principales activités

Suite aux principaux investissements historiques réatedégue décrit au chapitre 5.2. ci-dessus, I'Emettessuiae
aujourd’hui la gestion de ces quatre actifs, le supeimdade Forges les Eaux, la galerie commerciale de Paarl ésc
terrain de Mondeville et le lot de la galerie marchaskel®esancon Chalezeule.

Le supermarché de Forges les Eaux d’'une surface de 1.089 situé sur la commune de Forges-les-Eaux (76),
supermarché loué et exploité par une société franchiséd'enseigne ED (chiffre d’affaires de 2.787 Euros/m2 de
Surface de Vente) pour un loyer annuel d’'un montant d’envido®00 euros.

La galerie commerciale est attenante a un hyperm&ahéfour du centre commercial Espace 50 situé a Paurl(édda
pour un loyer annuel 2011 de 2 .072.529 euros. Le centre caimimest en Bail a construction (échéance 2070)
comprenant 51 boutiques et une surface vacante de 600 m2

Le terrain de Mondeville d’'une superficie totale de 12B.i#2 a Mondeville (14120) génére un loyer annuel de 225.000
euros. Cette acquisition permettra la réalisation d’'un pactivités d’environ 40.000 m2 de surfaces locatives dont
I'ouverture est prévue a horizon 2013. Ce parc viendra refdiaffre de la ZAC de I'Etoile et de Mondeville 2 qui
rassemblent déja de nombreuses enseignes nationales dont umanghé Carrefour.

Le lot de la galerie marchande de Besangon Chalezeule (2%) sliuface totale de 153,23 m2.

L’Emetteur assure la gestion immobiliére de ces quatiiésadont il tire I'essentiel de ces revenus locagifsassure la
promotion immobiliere dans le cadre du projet de développedieterrain de Mondeville.

Dans le but d’assurer cette gestion, 'Emetteur a signé dmirats de prestations de services avec deux sociétés de la
Direction opérationnelle Carrefour Property Groupe.

La société Carrefour Property Gestion assure la gesticatite et une mission de commercialisation des actifs
immobiliers détenus par I'Emetteur.

La société CPF Asset Management assure la gestion iopéedte des actifs immobiliers détenus par 'Emetteuar.
gestion opérationnelle comprend notamment I'établissediantbusiness plan, I'assistance dans la gestion des relation
avec les prestataires et partenaires, dans les projdé&vdmppement, dans I'élaboration, la négociation etlisedion de

la cession ou de I'acquisition d'immeubles, la recherche denoegl'assistance dans la réalisation de contrats deisea
d’ouvrage déléguée.

Dans le cadre du processus des investissements liés a Eexpales projets d'investissements sont soumis & une
procédure de validation visant a s’assurer de leur conité avec les axes stratégiques et les criteresrdabilité.

Conformément au Reglement Intérieur de 'Emetteur, le €lbd®dministration donne son autorisation préalablegioes
les projets d'investissements atteignent certains sélgs5 millions d'euros pour les acquisitions de pgoditons,
certains investissements ou désinvestissements sur timeatbilier.

De plus, certains comités ont été mis en place afin dedooper le processus d'expansion entre la Direction
opérationnelle Carrefour Property Groupe dont 'lEmetteuptatie et le Groupe Carrefour :

+ Le Comité Stratégique de la Direction opérationnelle GaureProperty Groupe: il définit un plan stratégique
pluriannuel (5 ans), et valide, pour chacun des métiers dgirémtion opérationnelle Carrefour Property
Groupe, la feuille de route pour I'année concernée ;

* Les Comité Développement Super et Hyper du Groupe @arreif définit et met en ceuvre la stratégie de
lobbying des opérations immobilieres du Groupe Carrefourpelimet d'échanger sur tous les projets
immobiliers des propriétaires et des exploitants. Il fixeaooord ferme sur les conditions de projets mixtes
entre la Direction Opérationnelle Carrefour Property Gratpge Groupe Carrefour ;
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* Le Comité d’Investissement Pays de la Direction Opsmatlle Carrefour Property Groupe : il a pouvoir de
valider tout investissement jusqu’a 150 000 Euros ;

* Le Comité d’'Investissement Fonciére de la Direction Opénagiten Carrefour Property Groupe : il a pouvoir
de valider tout investissement compris entre 150 0005 000 000 Euros ;

¢ Le Comité d’'Investissement Groupe du Groupe Carrefour : il validemment tout investissement immobilier
supérieur & 5 000 000 Euros.

6.2.  Principaux marchés
Contexte macro-économique

Les actifs détenus par 'Emetteur étant de nature cooiaherles données économiques relatives a la demandeunge
telles que le Produit Intérieur Brut (PIB), I'indice de confiades ménages, la consommation des ménages et I'évolution
des prix a la consommation ont un impact majeur tant suelenus de 'Emetteur que sur le niveau de valorisation de
son portefeuille.

En effet, parmi les indicateurs conjoncturels, le niveawcalesommation des ménages est essentiel a I'activité de
'Emetteur a plusieurs titres : il détermine direcégnles besoins en terme de nouvelles surfaces commercitles
conditionne en grande partie le taux d’'occupation et la reréllés sites de I'Emetteur ; enfin il est un facteur
déterminant du niveau des loyers : I'indexation (Indides Loyers Commerciaux) repose en partie (25%) sur launive
de consommation (chiffre d’affaires du commerce de détieffet, la consommation des ménages influence largeme
le niveau des prix a la consommation qui est la principaleerédércontractuelle d’'indexation.

= PIB, consommation des ménages & indice des prix & la consommation

A la différence de I'évolution du PIB, qui a connu un nédlssement marqué entre 2000 et 2004, la consommation des
ménages frangais est restée assez stable entre 20007etn2 descendant jamais sous le seuil des 2% de craissanc
annuelle. Néanmoins, a l'instar des autres pays induséli’économie francaise a été confrontée a la plus etens
récession de la période d’aprés-guerre en 2008. Aprés la sbréraction enregistrée au dernier trimestre de 2008,
I'activité a poursuivi son recul en 2009. La récession a tasteftd moins profonde que dans de nombreux pays
industrialisés, notamment en raison de forts stabilisataumnatiques et de I'endettement modéré des ménageslaussi
consommation, bien que faible, est resté positive duraotida. L’année 2011 a été marquée par une dégradation
macroéconomique, notamment sous I'impulsion de la baiskeadmsommation des ménages.

Evolution réelle du Produit Intérieur Brut et de la consommation des ménages en France
(en %)
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Source : Fonds Monétaire International, INSEE

En ce qui concerne le niveau des prix a la consommation (gcaplpeés), on constate une stabilité similaire a c=léa
consommation des ménages avant crise. Le maintien d'urdéacitdmage élevé a pesé sur les revalorisations segarial
Toutefois, aprés une inflation quasiment nulle en 2009,-cefieretrouvé une croissance plus significative en 20&d et
2011 (+2.1%). La hausse des prix alimentaires a néanme@@insust contenue que celle des prix a la consommation, du
fait de la baisse des tarifs de certaines productionsaesi (viandes).
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Indices des prix a la consommation, des loyers comnegaux, du codt de la construction et du chiffre d’affares du
commerce de détail en valeur

10,02 -

8.0% - 7.0%

6,0%

4,0% ! .
2. 7% ST

2,05

0.0% -
2000 2002 2004 2006 2008 201
-2,0% -

-2.1%

-4,0% -

mEILC mIPC mICC mICAV

Source : INSEE

Dans le cadre de la loi de modernisation de I'’économie, EIN& mis en place a partir d’aodt 2008, un nouvel indice
d’'indexation des loyers commerciaux. Auparavant, les prix des d@mmerciaux étaient indexés sur l'indice du codt de
la construction (ICC), néanmoins, on assistait & ungioe dé-corrélation économique : alors que I'lCC augeeet

32% entre 2000 et 2006, le chiffre d’affaires moyen des ergespde commerce ne progresse que de 18% sur la méme
période. L'ILC, indice composite, a donc été institué coméférence pour les contrats de baux commerciaux. Il est
établi a partir d'un panier d’indices : I'Indice des Prix £nsommation (IPC) pour 50%, I'ICC pour 25% et I'Indice du
Chiffre d’Affaires du commerce de détail en Valeur (ICA8ur 25%.

Marché des magasins de grande distribution alimentee

La Société détient un supermarché et une galerie comneeattehante a un hypermarché sous enseigne Carrefour en
France.

Un hypermarché est généralement défini comme un magasétaikenh libre-service dont la surface de vente est au
moins égale & 2 500 m2. Il propose typiguement un assottcoenprenant de 25 000 & 40 000 références (3 000 a 5 000
références alimentaires et 20 000 a 35 000 référencesnealimentaires). L'alimentaire représente généralepiaatdu

tiers des ventes.

Un supermarché est généralement défini comme magasin deetélifire-service dont la surface de vente varie entre
400 m2 et 2 500 m2, proposant entre 3500 et 6500 référenaéimdiitaire représente la majeure partie de I'assantime
(de 3 000 & 5 000 références) et du chiffre d'affairesgigdement plus des deux tiers). L'offre est souvent compbétée
des produits non alimentaires (500 & 1 500 références).

Parc existant et formats

Les supermarchés sont apparus en France dans les annégmiflflement a 'émergence et au développement de la
consommation de masse. Le premier supermarché a ouvert&ptl®Jremier hypermarché en 1963. Les grandes et
moyennes surfaces se sont ensuite rapidement dévetop@émise en place de la loi Royer en 1973 a toutefioiie lles
implantations de surfaces de plus de 1 000 m2.

Le secteur de la distribution alimentaire est largerdentiné en France par les formats hypermarchés et supbédsa

qui représentent plus des trois quarts de la distributios snseigne. Néanmoins, ils connaissent une concurresrce a

de la part de formats plus récents tels que le HarcbDig. L'image de marque, le développement de produits esumar
propre et les emplacements stratégiques en périphériesdiegr formats constitue néanmoins des atouts pour résister
aux nouveaux formats ainsi qu’au renouvellement du commerpeodimité.
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Marché des centres commerciaux en France
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La Société exerce ses activités dans le marché de ftissesent, de la promotion et de la gestion de centres
commerciaux et de parcs d'activités commerciales encEraba définition généralement retenue pour un centre
commercial est celle d'un ensemble de commerces géré miérmaentralisée et construit dans cet objectif principal
avec une surface locative de plus de 5 000m2 avec au R®ibeutiques. Les magasins d'usines et parcs d'activités
sont généralement exclus de la définition de ‘centnencercial’ retenue dans les bases de données.

Le développement du parc de centres commerciaux a étéuparément important en France sur la période 1970-
1995. L'année 1996 marque un tournant avec lintroduction de datdin d’obtention d’'une autorisation de la
Commission Départementale de I'Equipement Commercial @QQ®ur toute extension ou création de surface de plus
de 300 m2. Par ailleurs, ces exigences administrativeso@mtidé avec une certaine maturité du parc.

Stock existant de centres commerciaux

(surface locative brute existante en millions d@ m
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Source : Observatoire CNCC des Sites Commerciaux 2010-2011

Avec un volume de transactions immobilieres de 3,7Mds€ en BD&&gment francais de 'immobilier commercial a
retrouvé la pleine croissance. La part de 'immobitiemmercial représente désormais 34% en 2010 contre 25% e

2009 et 11% en 2008. (Observatoire CNCC des Sites Conauer2010-2011)
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Plusieurs facteurs ont contribué a cette performance :

- L’amélioration significative de la liquidité en volumevesti en centres commerciaux par rapport a I'année
précédente. Ce derniers ont enregistré une hausse de 86fmes de volume d’investissements par rapport & 2009
pour atteindre 2,7 M€ ;

- Le retour des investisseurs sur les produits « Core segierchent des produits sécurisés tels que les actifs
commerciaux ;

- Le retour des investisseurs sur les tailles significatdesplus de 100 M€ ;

- Des taux historiguement bas et un levier de la dette plessibte pour les investisseurs

Au cours des deux derniéres années, les centres commerciaronfimé leur dominance parmi les quatre catégories
d’investissement en immobilier de commerce, avec en nmay&0% du volume total investi sur les deux derniéres
années.

L’investissement en commerce de pieds d'immeuble, gleméeat sous-évalué, a vu sa proportion progresser de 9% en
2009 a 13% en 2010, tandis que les « sale and leaseback nregisteé une perte de part de marché encore plus

importante, passant de 14% a 7%. Les parcs d’actizidénmerciales ont quant a eux vu leur proportion continuer a
baisser, passant de 9% en 2009 a 7% en 2010. (Observat@i@ @& Sites Commerciaux 2010-2011 )

7. ORGANIGRAMME

7.1.Place de 'Emetteur au sein du groupe Carrefour

Au 29 février 2012, Carrefour par l'intermédiaire desidtgs CRFP 13 et CRPF 16 détient 99,16% du capital sdcial e
99,58% des droits de vote de I'Emetteur. L'organigrammmplgié ci-dessous présente I'Emetteur au sein du groupe
Carrefour :

CARREFOUR

100 %

CRFP 10 CRFP 11

100 % 99,99 % 0,00004 %

CRFP 13 CRFP 16

93,68% 5,48 %

CARREFOUR
PROPERTY
DEVELOPEMENT
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7.2.Filiales importantes du Groupe
A la date du présent Document, I'Emetteur détientdgralité du capital de la Société du Centre Commiateidescar,
société en nom collectif, au capital de 1.524,49 Eurége le 10 juin 1985, dont le sieége social est situéordteRde Paris
14120 Mondeville.

La SNC du Centre Commercial de Lescar détient et ergigalerie commerciale attenante a un hypermarah&fGur
du centre commercial Espace 50 situé a Pau Lescar (64).

Les comptes consolidés au 31 décembre 2011 intégrent I'enseraldeciités suivantes :

% de
Méthode de | contrble et | Méthode de % de
consolidatio | d'intéréts au | consolidatio | contrOle et
nau 31 décembre nau d’intéréts
Sociétés Pays 31/12/2011 2011 31/12/2010| en 2010
Carrefour Property
Development France Société-mere Société-mer¢
SNC Pau Lescar France G 100% IG 100%

IG : Intégration globale.

8. PROPRIETES IMMOBILIERES, USINES ET EQUIPEMENTS

8.1. Principales immobilisations corporelles existantesu planifiées
L’Emetteur a pour activité principale I'acquisition, latelition et la gestion d’actifs immobiliers commercianxvee de
leur location. Les informations relatives aux actifs immehsl détenus par 'Emetteur sont présentés ci-dessusaiireh
6 « Apercu des activités ».

Les charges afférentes a ces actifs immobiliers séseptées au chapitre 20 page 75 des comptes consolidés 2011.

8.2.Contraintes environnementales pouvant influencer Utilisation par le Groupe de ses
immobilisations
La politique de I'Emetteur en matiére de respect deiftennement, les facteurs de risque ainsi que le régingique liés
aux aspects environnementaux de la détention par 'Emeattewses actifs sont respectivement présentés au chdpitre

« Facteurs de risques » sous la section 4.1 « Risqsea liactivité de la Société » sous la sous-sectiosdiris juridiques
liés a la réglementation applicable”, et 4.5 "Risqoei®nnemental”.

9. EXAMEN DE LA SITUATION FINANCIERE ET DU RESULTAT

Cf chapitre 20 pages 75 et suivantes du présent Documegfédence.
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« Communiqué du 8 mars 2012 : Résultats Consolid@911

En k€ 31-déc-11 31-déc-10
Revenus locatifs bruts 2372 2268
Charges sur immeubles nettes des refacturations -389 -192
Loyers et charges sur foncier

Loyers nets 1983 2076
Charges opérationnelles -43C 26

Amortissements et dépréciation des
immobilisations corporelles et incorporelles et
provisions 0 15

Résultat d'exploitation 1553 1828
Résultat net des cessions d'actifs
Solde net des variations de juste valeur des

Immeubles de placement 268 -488
Produits et charges non récurrents -5
Résultat opérationnel 1821 1335
Résultat financier 16 7
Résultat avant imp6ts 1837 1342
Impots sur le résultat -16

Impots différés -17z -187
Résultat net de la période 1650 1155
Dont résultat net — part du Groupe 1650 1155
Dont résultat net — part des intéréts non 0 0

contrblés

Le Conseil d’Administration de la Société, réuni le 8 rrs 2012, a examiné et arrété les comptes consolidés @xdrcice
2011.

Les comptes consolidés de la Société font apparaitrbifirea’affaires de 2 372 milliers d’Euros correspondant avemas
locatifs provenant du magasin de Forges les Eaux pour 7émnidiEuros, de la SNC du Centre Commercial de Lezmar
2 073 milliers d’Euros et du terrain de Mondeville pour 22Biené d'Euros.

Les charges refacturées aux locataires ne sont pasdesédans les revenus locatifs bruts mais sont présemtédmrges sur
immeubles.

Charges opérationnelles

Les charges opérationnelles représentent 430 milliers d’Eures éécomposent en 343 milliers d’Euros d’honoraires, 13
milliers d’Euros de taxes et 74 milliers d’Euros d’autharges opérationnelles.

Le solde net de variation de juste valeur des immeublesademént fait apparaitre un gain de 268 milliers d’Euros
correspondant a :

- lavariation de juste valeur du site de Forges Les Hadd milliers d’'Euros) ;
- lavariation de juste valeur du site de la SNC du @e@tmmercial de Lescar (+ 327 milliers d’'Euros)

- la variation de juste valeur du lot de la galerie marchahdsite de Besangon Chalezeule (-49 milliers d’Euros)
acquis le 30 décembre 2011.

L’exercice clos fait donc apparaitre un résultat bérafieide 1 650 milliers d’Euros.
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Structure financiere de la Société

Les fonds propres de la Société sont positifs et s’éléve3fl @39 milliers d’Euros. La Société n’affiche pas de dette
financiéres au 31 décembre 2011 et sa trésorerie soue fde comptes courants d’actionnaires ressort a 48@rmi
d’Euros. »

Rapport de gestion présenté par le Conseil d’admistration sur les comptes au 31 décembre 2011

« Rapport de gestion arrété par le Conseil d’admirstration
Comptes consolidés
Comptes sociaux
Exercice 2011

1. Evénements importants survenus au cours de I'epa@ce

Report de la mise en ceuvre des apports des sociét@arrefour Property Espana, Carrefour
Property Italia et de la fusion par voie d’absorpton de la société CRFP 8

Les Conseils d’administration de la société Carrefodeda Société se sont réunis ferdars 2011 afin d’examiner un projet
qui permettait de différencier une partie du patrimoine imresbdu Groupe Carrefour de son activité traditionnelle de
distribution au détail. Ce projet permettait de géreleetiévelopper les actifs immobiliers stratégiques de meaigonome, a
partir de criteres spécifiques, propres a I'immobilier caruial.

Depuis plusieurs années, dans les pays ou la présence du Group®uCagst importante, la détention des centres
commerciaux a progressivement été transférée a desulgghiimmobiliers (par exemple, Carrefour Property Fragice
Immobiliére Carrefour en France, Carrefour Propertialet Carrefour Property Espana).

Depuis 2008, le Groupe Carrefour a procédé a des opératippmtantes de réorganisation interne de ses activités
immobiliéres :

= acquisition en septembre 2008 de la Société dans le blagdy certains actifs immobiliers ;

= création d'une filiale immobiliére espagnole, CarrefBuperty Espana, I€"janvier 2009 ;

= transfert, au ¥ janvier 2009, du personnel dans les filiales francaise, ritadiet espagnole, dédiées a 'immobilier.

Le Groupe Carrefour envisageait donc de poursuivre s@&gggbour son patrimoine immobilier par le regroupement des
véhicules immobiliers francais, italiens et espagressis une seule entité la Société.

Cependant, le Conseil d’administration de la société @anmre décidé de ne pas inscrire a I'ordre du jour de soenitdge
Générale du 21 juin 2011, la distribution d’un dividende exceptionnattions de la Société. A ce titre, un communiqué a été
publié afin d’annoncer le report de la distribution de 25%tdees de la Société qui devait faire suite a 'apparette méme
Société des actifs immobiliers francais, italienssgagnols.
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En conséquence, le Conseil d’administration de la Socidétidé de différer la mise en ceuvre des apports, au geofa
Société, de I'essentiel des actifs immobiliers du Groupee@air en France, en Espagne et en Italie et de ne pasdrsc
I'ordre du jour de ’Assemblée Générale du 23 juin 2011, 'exam&apgirobation de ces apports.

2. Activités, résultats des filiales au cours dedkercice

- SNC du Centre Commercial de Lescar

Au 31 décembre 2011, cette société a réalisé unrehifflaffaires d’'un montant de 2 072 528 Euros pour un résultat
d’exploitation bénéficiaire de 1 599 020 Euros.

Le résultat financier est négatif pour 1 474 Euros.

Au 31 décembre 2011, son résultat net est donc bénéficialr&®ié 546 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 2011

La Société a procédé a une acquisition d'actifs au coerrfadnée 2011, un lot d’une galerie marchande a Besangon
Chalezeule (25).

Les comptes consolidés de la Société font apparaitraifiread’affaires de 2 372 milliers d’Euros correspondant avemas
locatifs provenant du magasin de Forges les Eaux pour 7émnidiEuros, de la SNC du Centre Commercial de Lesmar
2 073 milliers d’Euros et du terrain de Mondeville pour 22kiens d’Euros.

Les charges refacturées aux locataires ne sont pasdiesédans les revenus locatifs bruts mais sont présemédmrges sur
immeubles.

3.1.2 Charges opérationnelles

Les charges opérationnelles représentent 430 milliers d’Eures éécomposent en 343 milliers d’Euros d’honoraires, 13
milliers d’Euros de taxes et 74 milliers d’Euros d’autharges opérationnelles.

Le solde net de variation de juste valeur des immeublesademént fait apparaitre un gain de 268 milliers d’Euros
correspondant a :

- lavariation de juste valeur du site de Forges Les Hadd milliers d’'Euros) ;
- lavariation de juste valeur du site de la SNC du Ceddramercial de Lescar (+ 327 milliers d’'Euros) ;
- lavariation de juste valeur du site de Besancon Chakete49 milliers d'Euros)

L’exercice clos fait donc apparaitre un résultat béndfecide 1 650 milliers d’Euros.
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3.1.3 Structure financiére de la Société

Les fonds propres de la Société sont positifs et s'éleve3 @39 milliers d’Euros. La Société n'affiche pas de dette
financiéres au 31 décembre 2011 et sa trésorerie sous flardisponibilités bancaires ressort a 492 millieEsids.

3.2 Commentaires sur les comptes sociaux

Les comptes sociaux de la Société font apparaitre dfiechiaffaires de 299 milliers d’Euros correspondant au daje
magasin de Forges les Eaux pour 74 milliers d’'Euros eiyaun tHu terrain de Mondeville pour 225 milliers d’Euros.

Les autres produits représentent la refacturation des irapfises.

Les charges d'exploitation ressortent a 514 milliers ddEwt se décomposent en 355 milliers d’Euros d’autres aehats
charges externes, 136 milliers d’'Euros d'imp6ts & taxes, i#lrs d’Euros de dotations aux amortissements et provdsion

Le résultat financier est positif de 2 035 milliers d'&uet se déduit principalement des résultats bénéfigiaine2011 de la
SNC du Centre Commercial de Lescar pour un montant de imBigs d’Euros et d'une reprise de dotation aux provisions
sur titres de la société SNC du Centre Commercial dedrepour 419 milliers d’Euros.

Le résultat exceptionnel négatif de 22 milliers d’Euroscempose d’une dotation aux amortissements dérogatoires d’'un
montant de 23 milliers d’Euros et de produits et charges degeabactions propres de 1 millier d’'Euros.

L’imp6t sur le résultat ressort a 16 milliers d’Euros.

L’exercice clos fait, en conséquence, apparaitre un a¢fdhéficiaire de 1 836 milliers d’Euros.

Les fonds propres de la Société s’élevent a 38 941 milli&turos. Au 31 décembre 2011, la Société n'affiche patettes
financiéres et sa trésorerie en application de la coivede trésorerie est de 1 022 milliers d’Euros.

3.3 Echéances des dettes fournisseurs

En k€ 30/12/201 |31/12/2011

Moins d'un mois 11 28
Entre un et deux mois 90 10
Total 101 38

Le solde fournisseur FNP est de 714 K€ au 31/12/10
et 562 K€ au 31/12/2011

Page 25 sur 125



4. Affectation du résultat de I'exercice
Il sera soumis a la prochaine assemblée générale I'apmolokes comptes sociaux (Bilan, Compte de résultat et Apmiexe

I'exercice écoulé, avec toutes les opérations qu’ils cotepprfaisant ressortir un résultat net comptable bénégécide
1.836.484,16 Euros ou la proposition d’affectation du résultatfage comme suit :

* Bénéfice de I'exercice 1.836.484,16 Euros

e venant réduire le report a nouveau débiteur

e report a nouveau débiteur au 31.12.11 6.481.561,15 Euros

» total du report a nouveau débiteur 4.645.076,99 Euros

Compte tenu de cette affectation, les capitaux propres Sediété seraient positifs de 38.940.769,52 Euros.

Cette période de transition nécessitant pour le Préddiestteur Général de gérer les affaires courantes dlanted ne pas
prendre de décisions pénalisantes pour I'avenir, le Catigeliministration propose de ne pas distribuer de dividende.

En application de la Loi, nous vous rappelons que les dividetisiebuées au titre des trois derniers exercices peus et les
avoirs fiscaux correspondants ou les revenus éligibles a Babentt visé a I'article 158.3-2 du C.G.I., ont été, guion, les
suivants :

En euros Dividende Avoir fiscal
Exercice 2008 Néant Néant
Exercice 2009 Néant Néant
Exercice 2010 Néant Néant

5. Evolution du capital de la Société au cours dé&ekercice

5.1 Programmes de rachat d’actions successifs

Ancien programme de rachat mis en place par le Consaifadministration du 28 juin 2010 suite a une autorisation de
I’Assemblée Générale Mixte en date du 25 juin 2010:

L’Assemblée Générale Mixte du 25 juin 2010 a, dans"8&ésolution, autorisé le Conseil d’administration, Beter ou faire
acheter des actions de la Société notamment en vue :

. d’animer le marché secondaire ou la liquidité desoastde la Société par un prestataire de services d'ssasnt
dans le cadre d'un contrat de liquidité conforme a la ehdet déontologie reconnue par I'Autorité des marchés
financiers ;
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. de la remise d’actions lors de I'exercice de droitachiés a des valeurs mobilieres donnant accés au cpaital
remboursement, conversion, échange, présentation d’'un bon ou datteunaniére ;

. de la remise d’'actions (a titre d’échange, de pai¢rmarautre) dans le cadre d’opérations de croissance extkrne,
fusion, de scission ou d'apport ;

. de l'achat de toute action a la suite du regroupement desade la Société, afin de faciliter les opérations de
regroupement et la gestion des actions formant rompus;

. de I'annulation de tout ou partie des titres ainsi rachetés

Cette autorisation remplacait et annulait I'autorisatioriAtessemblée Générale Mixte du 24 juin 2009.

Le 28 juin 2010, le Conseil d’administration a décidé de fasege de cette nouvelle autorisation et ce pour ksirisede la
mise en ceuvre d’'un nouveau programme de rachat d’actions eéorarie précédent.

Le prix unitaire maximal d’achat était fixé a 60 euroslaurouvelle ligne ISIN N° FR0010828137.

Le montant total maximal que la Société pouvait consacregaehat de ses propres actions ne pouvait excéder 15.390.600
euros.

Compte tenu du nombre d’'actions déja détenues au 31 mai 2010, 1682a6tidns propres sur I'ancienne ligne ISIN et 107
actions sur la nouvelle ligne soit 0,34% du capital, le nemfeximum d'actions pouvant étre achetées dans le cadraale cet
autorisation s'élevait a 256.344 actions issues doupgment (environ 9,65 % du capital).

Le programme de rachat avait une durée de 18 mois a eodgt’autorisation donnée lors de '’Assemblée Générale Mixte
tenue le 25 juin 2010, soit jusqu’au 24 décembre 2011.

Répartition par objectifs des titres de capital acheteésretus par la Société dans le cadre de ce programraelds r
1% contrat de liquidité :

Dans le cadre de cé'tontrat, la Société a procédé a I'achat de 1207 adiiomscours moyen d’achat de 0,2740 euro par titre
représentant un codt total de 330,72 euros ;

La Société a également procédé a la vente de 1523 actionscurs moyen de vente de 0,312 euro par titre représentant u
recette totale 475,31 euros.

2°M contrat de liquidité :

Dans le cadre de cé™ contrat, la Société a procédé a I'achat de 1296 actiomscaurs moyen d'achat de 39,04 euros par
titre représentant un codt total de 50.596,59 euros.

La Société a également procédé a la vente de 859 actionsoarsrmoyen de vente de 39,51 euros par titre représentant une
recette totale 34.020,40 euros.
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Nouveau programme de rachat mis en place par le Conseilatiministration du 23 juin 2011 suite a une autorisation de
I’Assemblée Générale Mixte en date du 23 juin 2011:

L’Assemblée Générale Mixte du 23 juin 2011 a, dans"8&rdsolution, autorisé le Conseil d’administration, Beger ou faire
acheter des actions de la Société notamment en vue :

- de la mise en ceuvre de tout plan d’options d’achat d'actlerla Société dans le cadre des dispositions des srticle
L.225-179 et suivants du Code de commerce ou de tout pléaism ou

— de lattribution ou de la cession d’actions aux salari¢gitee de leur participation aux fruits de I'expansion de
I'entreprise ou de la mise en ceuvre de tout plan d'épaajagade dans les conditions prévues par la loi, notamment
les articles L.3332-1 et suivants du Code du travail ; ou

— de lattribution gratuite d’actions dans le cadre des ditjpos des articles L.225-197-1 et suivants du Code de
commerce ; ou

— de la remise d'actions lors de I'exercice de droitachés a des valeurs mobiliéres donnant acces au gagital
remboursement, conversion, échange, présentation d’'un bontautg@utre maniére ; ou

— de I'annulation de tout ou partie des titres ainsi rachetés

- de la remise d'actions (a titre d’échange, de paiementima)alans le cadre d’opérations de croissance externe, de
fusion, de scission ou d’'apport ;

— de l'achat de toute action a la suite du regroupement dessiate la Société, afin de faciliter les opérations de
regroupement et la gestion des actions formant rompu ; et/ou

— de l'animation du marché secondaire ou de la liquid&és actions de la Société par un prestataire de services
d'investissement dans le cadre d'un contrat de liquidité woefa la charte de déontologie reconnue par I'Autorité
des marchés financiers.

Cette autorisation remplace et annule l'autorisatiohAdsemblée Générale Mixte du 25 juin 2010.

Le 23 juin 2011, le Conseil d’administration a décidé de fasage de cette nouvelle autorisation et ce pour ksrsede la
mise en ceuvre d’'un nouveau programme de rachat d’actions vearieqrécédent.

Le prix unitaire maximal d’achat est fixé a 18 euroslaumouvelle ligne ISIN N° FR0010828137.
Le montant total maximal que la Société pourra consacresichat de ses propres actions ne pourra excéder 4.700.000 euros

Compte tenu du nombre d'actions déja détenues au 31 mai 2011, 1B2&thns propres sur I'ancienne ligne ISIN N°
FR0004161677 et 566 actions sur la nouvelle ligne ISINFR0010828137 soit 0,36% du capital, le hombre maximum
d'actions pouvant étre achetées dans le cadre de cettisatignrs'éléve a 256.078 actions issues du regroupestarnton
9,64 % du capital).

Le programme de rachat a une durée de 18 mois a compteutt@itation donnée lors de 'Assemblée Générale Mixtgete
le 23 juin 2011, soit jusqu’au 23 décembre 2012.

1% contrat de liquidité :

Dans le cadre de cé€'tontrat, la Société a procédé a I'achat de 867 ackiamscours moyen d’achat de 0,327 euro par titre
représentant un co(t total de 283,51 euros.

La Société a également procédé a la vente de 2132 aatiorc@urs moyen de vente de 0,44 euro par titre représeme
recette totale 939,77 euros.
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2°™ contrat de liquidité

Dans le cadre de cé&™ contrat, la Société n'a acheté aucune action.

La Société a également procédé a la vente de 86 aétionscours moyen de vente de 25,254 euro par titre re@ésene
recette totale 2.171,89 euros.

Nombre de titres et parts du capital que la Société dént directement au 31 décembre 2011

Au 31 décembre 2011, la Société détient 9.831 actions pragpessentant environ 0,37 % du capital. A cette date ldava
comptable du portefeuille représente 192 691,88 eurbsis@iours moyen d’achat pour les actions non regroupé€9eQ,

euro pour une valeur nominale de 0,01 euro et un coursmubgehat pour les actions regroupées a 38,44938 euros pour une
valeur nominale de 2 euros.

5.2 Regroupement des actions de la Société

Suite a I'opération de regroupement des actions de |&t8daincée le®ldécembre 2009 et cléturée le 5 décembre 2011, la
Société informe ses actionnaires qu’au 5 décembre 2011, lbraaifactions regroupées admises aux négociations sur
Euronext Paris (ISIN FR0010828137) est égal a 2.656.257 actions.

Vente des 161 actions nouvelles issues du regroupementciaméés : le Conseil d'administration a procédé leé&Euhbre
2011, conformément aux dispositions de l'article L. 228-6 du Codmoenerce, a la vente des actions nouvelles issues du
regroupement non-réclamées par l'intermédiaire de A8CGEorporate Trust, 14 rue Rouget de Lisle, 92130 ISS® LE
MOULINEAUX, désigné comme mandataire. A compter de ceéte, les actions anciennes correspondant aux actions
nouvelles vendues seront annulées et leurs titulaires neopbptus prétendre qu'a la répartition en numéraire du produit ne
de la vente ; le produit net de la vente étant tenu adispiosition pendant 10 ans sur un compte bloqué ouvert chez un
établissement financier puis pendant 20 ans a la Caisdeéits et Consignation, les intéressés pouvant en op&ainent

sur présentation d’'une attestation délivrée par le d&resitentral Euroclear France.

5.3 Opérations effectuées par les dirigeants surdeitres de la Société

En application des dispositions de l'article 223-26 du Régleménéi@l de I'’AMF, nous vous informons que, dans le cadre de
des opérations réalisées au cours de I'exercice 2011 paermnnes visées par I'article 621-18-2 du Code moné&taire
financier, aucune action n’a été acquise ou cédée au coleseateice.

5.4 Synthése de évolution du capital social:

31/10/2008| 31/12/2008 07/01/2009 31/12/2009 31/12/2010 31/12/2011
Capital 10750 530 5312837,98€¢ 5312836€ 5312836 ¢ 5312836 ¢
social 415,60€ 520,78€
Nbre des | 53752078| 53752078 531283798 2040704 ~ 12647072 | 2656 418 actions
actions (actions créées | (actions
ordinaires aprés lancement | créées aprés
existantes du regroupement) lancement du
1942 800 actions rlegg%ug g cr)n ent
non regroupées )

actions non

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 2011 et suite a la cl6ture du regroupemeattiess de la société, le capital social se décompmaene
suit :

Capital % Capital | Droits de vote | % Théoriques % Réels
CRFP 13 2 488 495 93,68 4 976 988 94,07 94,25
CRFP 16 145 612 5,48 291 224 5,50 5,51
Administrateurs
2 0,00 2 0,00 0,00
Total concert
2634 109 99,16 5268 214 99,58 99,76
Auto-détention
9831 0,37 9831 0,19
Public 12 478 0,47 12 492 0,24 0,24
Total
2 656 418 100 5290 537 100 100

Au 31 décembre 2011, les administrateurs de la Sociétédemsséhacun une action en vertu des préts de consommation
d’actions conclus avec la société CRFP 13.

Le 13 décembre 2011, le prét de consommation en faveur de MoRameal Duhamel a pris fin eu égard a sa démission.
Eu égard a la nomination de Monsieur Pierre Jean SivigrtoMadame Anne-Marie Auriéres-Perrin en qualité
d’administrateurs, un prét de consommation a été mis ee glieur profit afin de leur assurer, conformément aatugt de la
Société, la détention d’'une action.

A ce jour, la Société n’a émis aucun autre titre rgmésentatif du capital.

A ce jour, il n’existe aucune valeur mobilieére en cirtiola qui soit échangeable, convertible en actions ou asst@tbons de
souscription & des actions de la Société ou de ses filiales.

A ce jour, le capital de la Société et de ses filiakait, a la connaissance de la Société, I'objet diae®ption.

5.6 Autorisations financieres octroyées au Conseall Administration et leur utilisation

L’Assemblée Générale Mixte des actionnaires de la Sodi¢23 juin 2011 a conféré au Conseil d’administradimmouvelles
délégations qui ont mis fin aux délégations antérieures elewig
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Nature de I'opération

Montant
maximum

Date de
I'autorisation

Date d’expiration

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

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

s10% du capital
par période de 18
mois

ur
10% du capital
par période de 18
mois

25/06/2010

23/06/2011

25/12/2011
Remplacée par
l'autorisation du

23/06/2011

23/12/2012

2 — Autorisation a l'effet de réduire
capital social par annulation d’actions

e10% du capital
par période de 24
mois

23/06/2011

23/12/2012

3 — Autorisation a l'effet d’augmenter
capital social, par émission - avec maint
du droit préférentiel de souscription
d’actions et/ou de valeurs mobiliér
donnant acces au capital

e2 000 000 d’Euros
eavec une valeur

nominale de 2
eduUros

23/06/2011

23/08/2013

4 — Autorisation a l'effet d’augmenter
capital social par émission - av
suppression du droit préférentiel
souscription - d’actions et/ou de valel
mobiliéres donnant acces au capital

e2 000 000 d’Euros
e@vec une valeur
deominale de 2
rEuros

23/06/2011

23/08/2013

5 — Autorisation a l'effet d’émettre de
actions ou des valeurs mobiliéres donn
acces au capital avec suppression du d
préférentiel de souscription en rémunérat
d’apports en nature portant sur des titres
capital ou des valeurs mobilieres donn
acces au capital

s10% du capital
ant
roit
on
de
ant

23/06/2011

23/08/2013

6 — Autorisation a l'effet de déterminer
prix d’émission des actions, dans la lim
de 10% du capital par an, dans le cal
d'une augmentation du capital social f
émission — avec suppression du drf
préférentiel de souscription - d’actions

110% du capital
t@ar an

dre

ar

oit

23/06/2011

23/08/2013

7 - Autorisation a I'effet d’augmenter
nombre de titres a émettre en cas
d’augmentation de capital avec ou sans d
préférentiel de souscription

Plafond prévu pa
la deuxiéme
rattorisation

23/06/201.

23/08/201:

8 — Autorisation a l'effet de décidg
laugmentation du capital social p
incorporation de primes, réserves, bénéfi
ou autres

2r2 000 000 Euros

alavec une valeur

cesminale de 2
Euros

23/06/2011

23/08/2013

9 — Autorisation a l'effet de procéder d
augmentations de capital en faveur
adhérents a un plan d'épargne d’entrep
avec suppression du droit préférentiel
souscription

60 000 Euros avec
jese valeur
risominale de 2
deuros

23/06/201.

23/08/201:
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Le 28 juin 2010, le Conseil d'administration a décidé de fasage de la nouvelle autorisation conférée par I'Ass&nbl
Générale Mixte du 25 juin 2010 & I'effet d'opérer sur letoas de la Société, et ce pour les besoins de la miptaee d’'un
nouveau programme de rachat d’actions en vue d’animer le marché.

Le prix unitaire maximal d’achat a été fixé a 60 Eysosr les titres regroupés et le nombre maximum d’acponvant étre
acquises a 256 510 (soit prés de 9,65% du capital sur lalbaspital au 28 février 2010). Le montant total maximallgue
Société pouvait consacrer au rachat de ses propres awti@asivait excéder 15 390 600 Euros.

Le 23 juin 2011, le Conseil d’administration a décidé deefasage d'une nouvelle autorisation conférée par I'Assemblée
Générale Mixte du 23 juin 2011 & I'effet d’'opérer sur lefoas de la Société, et ce pour les besoins de la miptaee d’'un
nouveau programme de rachat d’actions en vue d’animer le éarch

Le prix unitaire maximal d’achat a été fixé a 18 Eyposr les titres regroupés et le nombre maximum d’acfoovant étre
acquises a 256.078 (soit prés de 9,64% du capital susécacapital au 31 mai 2011). Le montant total maximallajue
Société peut consacrer au rachat de ses propres awtigesit excéder 4 700 000 Euros.

Afin de maintenir la flexibilité de la gestion du capiti la Société, il vous est proposé de consentir, pour une daré8
mois, une nouvelle autorisation au Conseil d’admiaf&in qui annulera et remplacera celle consentie le 2244, pour sa
durée restant & courir et & concurrence de sa fraction riizéeytia I'effet d’acheter ou de faire acheter des astim la
Société.

Nous vous proposons également de renouveler pour une période désl1Bumarisation a I'effet de réduire le capital social
par annulation d’actions qui annulera et remplacera cefisantie le 23 juin 2011 dans la limite de 10% du capital social.

6. Identification et gestion des risques
La Groupe retient la définition suivante de la gesties msques telle que définie au sein du Groupe Carrefour:

Dans un environnement incertain et en évolution permanemeegestion volontariste des risques est un élément essimtiel
développement durable de l'activité.

La gestion des risques est un chantier commun a I'ensedebleollaborateurs du Groupe. Elle vise a étre globatipit
couvrir 'ensemble des activités, processus et actif$adgociété. La gestion des risques est un dispositif ignee du
Groupe, défini et mis en ceuvre sous sa responsabilité.

La gestion des risques comprend un ensemble de moyensnugortements, de procédures et d'actions adaptés aux
caractéristiques de chaque société qui permet aux dirggdambaintenir les risques a un niveau acceptable pouolg&

Le risque représente la possibilité que survienne un éngmtedont les conséquences seraient susceptibles d'affeste
personnes, les actifs, I'environnement, les objectifs du @retpa réputation.

La gestion des risques est un levier de managementalyp&qui contribue a :
e créer et préserver la valeur, les actifs et la réjputatu Groupe;

e sécuriser la prise de décision et les processus du Gpoupédavoriser |'atteinte des objectifs ;
- favoriser la cohérence des actions avec les valeurs dip&ro
« mobiliser les collaborateurs du Groupe autour d’une visiomzene des principaux risques.

6.1 Facteurs de risques liés a I'activité de la Siété et sa filiale

6.1.1 Risques liés a I'environnement économique

Les principaux actifs de la Société et sa filiale sors detifs d’immobilier commercial, et notamment une gale
commerciale, un supermarché et un terrain destiné au déveleppdiun parc d'activités commerciales. En conséquence, le
développement des activités du Groupe peut étre significseiveaffecté par les évolutions défavorables d'un certairbre

de facteurs conjoncturels macroéconomiques, dont notamment ;
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* le niveau de I'emploi et de la croissance ;
* e niveau de l'inflation et de la consommation ;

» les variations des indices servant de base a laoéviEs loyers (indice du colt de la construction (ci-apt€«»)
ou indice des loyers commerciaux (ci-aprés « ILC ») ;

» les variations de taux d'intéréts et I'accés aux moyenindacements offerts aux acquéreurs potentiels de biens
immobiliers ;

* le niveau et I'évolution de la fiscalité immobiliére.

Une évolution défavorable de ces conditions est en particuigeeptible :

« d'avoir un impact défavorable sur le niveau des revenus fedades actifs immobiliers que le Groupe détient ou
détiendra ; en effet, une baisse de l'indice ICC (ou IL@)lequel sont indexés les loyers générés par les actifs
détenus par le Groupe pourrait avoir un effet défavorsigtgficatif sur ces loyers ; de méme, une baisse du chiffre
d'affaires des exploitants des sites que détient oertfith le Groupe en raison d’'une conjoncture défavorable
pourrait entrainer une baisse des revenus locatifs générésspsites ;

« d’avoir un impact sensible sur le taux d’occupation des biemoliliers ;

- davoir un impact sensible sur le taux de recouvrement dessl@yedes charges locatives auprés des locataires en
difficulté ;

« daffecter la valeur du patrimoine immobilier que détient ouedéra le Groupe, qui dépend de nombreux facteurs
parmi lesquels le niveau de l'offre et de la demandé,dgpendent elles-mémes de la conjoncture économique
générale ;

* de réduire la capacité du Groupe a financer d'éventuetigsisitions d’actifs immobiliers que le Groupe pourrait
souhaiter réaliser a I'avenir, notamment en cas de hdesseux d'intéréts ou de difficultés d’acces au crédit aupré
des établissements de bancaires.

Toute évolution défavorable des facteurs précités et, plusaiémé&nt du marché immobilier, est susceptible d’avoinded
répercussions sur la stratégie et la politique d’'ingssthent du Groupe, ainsi que sur ses revenus et la valoridatsmm
patrimoine.

6.1.2 Risques liés a I'environnement concurrentiel

Dans le cadre de ses activités sur le marché de I'imimeolibmmercial, le Groupe peut étre confronté a la conclardac
nombreux investisseurs institutionnels et sociétés fongidoes certains disposent d’une surface financiére et d’un poatiem
plus importants que le Groupe ainsi que d'une meilleurgaintation régionale ou locale. La capacité financiésegtands
acteurs du marché leur permet de répondre a des app#tesd’oconcernant des acquisitions d’'actifs a fort potemteel
rentabilité a des conditions de prix qui pourraient ne parrespondre aux critéres d'investissement et augctifsj

d’acquisitions du Groupe.

Compte tenu du niveau élevé de maturité et de concurrenceainénsur lequel il exerce, le Groupe peut ne pas étre en
mesure de mener a bien des projets futurs, et notamméeaihserojets d’acquisitions d’actifs immobiliers comniaux qu'il

peut souhaiter réaliser, ce qui est susceptible d’awroimpact significatif sur son activité, son potentiel dessace et ses
résultats futurs.

6.1.3 Risques liés a I'évaluation du patrimoine imubilier

Dans le cadre de I'application de la norme IAS 40, leupe a opté pour I'évaluation de ses immeubles a layatger. Il est
rappelé que la variation de juste valeur est comptabiliséésaltat pour les sociétés ayant opté pour la juteva
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L’évaluation du patrimoine immobilier du Groupe est confiémestriellement & des experts indépendants. Les deuxsexper
retenus par le Groupe, CB Richard Ellis et BNP Paribas Bstate sont adhérents a la Charte de I'Expertise en Ewalua
Immobiliére. Cette charte s'appuie sur le respect desasoenropéennes d'expertise, approuvées par TEGoVA (The European
Group of Valuers' Associations). Les deux cabinets d'espsri'engagent dans leur lettre de mission a ce que lesdest
d'évaluations retenues soient conformes aux méthodealuhtion définies par la Charte de I'Expertise en Uzatiain
Immobiliére. Les missions d'expertises donnent lieu &apport détaillé, dont les principales hypothéses et asitls sont
reprises dans la présentation des comptes consolidés.

La réalisation de ces expertises présente toutefois uncecdiabre de risques liés aux déterminants du marché imercddi
financier.

La valeur du patrimoine immobilier est sensible & w@ation a la hausse et a la baisse des critéres setiams le cadre de
I'expertise immobiliere :

« lafluctuation des revenus locatifs et des charges l@=afi

e les variations des valeurs locatives de marché, eplesitionnement par rapport au loyer constaté ;

« les évolutions des indices d’'indexation définis dans les @snde bail, tels que I''CC ou I'lLC ;

¢ les taux d'occupation du patrimoine immobilier ;

« les taux de rendements, retenus notamment dans le cddrendthode de la capitalisation des revenus ;

Le taux de rendement tient notamment compte des modaditdétention, des caractéristiques physiques de I'detifa taille
de la locomotive et du centre commercial, de I'état deofangercialisation, des valeurs locatives contractualiségsrf) et
des valeurs locatives projetées (loyers de marché dbjeckes transactions récentes constatées sur le marchéngéonce

* |es taux d'actualisation, retenus dans le cadre de la deéthite des Discounted Cash Flows.

La valeur du patrimoine immobilier est également sensilbiévolution des conditions locatives et a I'évolution duipaiine
immobilier lui-méme :

» les dispositions des baux et les possibilités d’éventuelafd@nements ;
» les diverses évolutions prévues : fermetures, transfédagement d’enseigne ;

» les détentions particuliéres et notamment les baux a cofistrudont I'indexation et le taux d’'actualisation sont
déterminés par les experts.

6.1.4 Risques liés aux opérations d’acquisition e cession

Toute acquisition/cession d’actif immobilier commerciaégente un certain nombre de risques, dont notamment lesgisq
suivants, que le Groupe peut ne pas étre en mesure d'évaltentement :

« lesrisques liés a I'évaluation des avantages, deg$sis et du rendement potentiel de tels actifs ;
« lesrisques liés aux effets de I'acquisition de tetdsasur les résultats opérationnels de la Société;
» lesrisques liés a la mobilisation des dirigeants et désborateurs clefs sur les projets d'acquisitions de teifs ac

* lesrisques liés a I'évaluation des risques juridiqgues &disde telles opérations (autorisations administrgtomeits
immobiliers, problémes environnementaaiq) ; et

« les risques liés a I'évaluation de la valeur de teldsaet a la non-satisfaction des objectifs de rentabilég actifs
ainsi acquis.
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De méme, la réalisation d’éventuels projets d’extension oustieiceuration des actifs immobiliers que le Groupe détisint e
exposée a un certain nombre de risques, dont notamment :

e unrisque de non obtention des autorisations requises ;
e unrisque de retard dans les travaux de construction ;
e unrisque d’augmentation non budgétée des codts de réalisation ;

« unrisque de non-satisfaction des objectifs de rentabilgédevelles surfaces exploitables.
Plus généralement, le Groupe ne peut garantir que des oppartliaitquisition ou d’extension de tels actifs se préserttaron
lui. De plus, le codt de telles acquisitions ou extensjpmsrrait nécessiter des ressources financiéres inmpestaet en
particulier des financements externes dont le Groupe riggpeantir I'obtention dans des conditions satisfaisantas|pd

Par ailleurs, en cas de dégradation de la conjoncture éaprwu du marché de I'immobilier, le Groupe peut ne pas Btre e
mesure de céder ses actifs immobiliers commerciaux deneahditions financiéres et de délais satisfaisantglsidevenait
nécessaire. En particulier, aucune assurance ne peut Btréedsur le fait que le Groupe sera en mesure de cédactsss
immobiliers commerciaux a des conditions au moins équivalartceBes auxquelles il les aura acquis.

6.1.5 Risques liés a I'exploitation des actifs imnbdiers commerciaux

Les actifs immobiliers commerciaux que le Groupe détierduadjhui ont vocation & étre loués a des enseignes locales o
nationales et a des entités du Groupe Carrefour. Edecasnjoncture économique défavorable, la baisse, le sslentent
voire la cessation d’activité de telles enseignes, le anauvellement ou la résiliation des baux commerciaux slemseignes
ainsi que les difficultés a relouer les surfaces expliffs ces enseignes pourraient affecter significativemsnteleenus
locatifs des actifs immobiliers commerciaux détenudep&@roupe.

En outre, l'activité et les résultats opérationnels deSdmiété pourraient également étre affectés en cas ffieulths
rencontrées par le Groupe dans la commercialisatioaai#s immobiliers commerciaux qu’il détient ou détienaizvenir.

6.1.6 Risques liés a la promotion de nouveaux atifmmobiliers

La Société exerce également une activité de promotiorobitiére pour compte propre suite a I'acquisition du site de
Mondeville. Cette activité comporte notamment les risguégants :

* les investissements de la Société (pour les projets,resfsénovations et les extensions) sont soumis a I'obtention
d’autorisations administratives qui pourraient étre edles tardivement, voire étre refusées a la Sociéi@ ses
partenaires ;

« les projets de la Société pourraient nécessiter les consmmttede tiers, tels que les enseignes phares, les emrdanci
ses associés ou les copropriétaires au titre des dévelaperdalisés en partenariat ; ces consentements pourraient
ne pas étre accordés ;

» la Société pourrait ne pas obtenir de financement & degticosdntéressantes pour ses projets ;

» le colt de construction des actifs pourrait s’avérer supéiéavaluation faite initialement : la phase de constractio
pourrait étre plus longue que prévue, des difficultés techniquele®retards d’exécution pourraient se présenter en
raison de la complexité de certains projets et les prix agaérimux de construction pourraient évoluer de maniere

défavorable ;

« les colts engagés initialement (par exemple, les colttudss) ne peuvent généralement pas étre différés ni annulés
en cas de retard ou de non-réalisation de ses projets ;
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* les revenus locatifs pourraient étre inférieurs a ceuxalment budgétés ou attendus. Les contrats de pré-
commercialisation signés avec les enseignes pourraigratsnétre honorés dans les conditions prévues initiatemen

Ces risques pourraient en conséquence entrainer des retairés,des annulations d’opérations d’investissement, leur
achévement a un codt supérieur au niveau initialementipegvencore une rentabilité inférieure a celle initialenssptrée,

et pourraient ainsi étre susceptibles de freiner leldgpement et la stratégie de la Société et affecterésiltats, son activité
ou sa situation financiére.

6.1.7 Risques juridiques liés a la réglementationpplicable

Dans le cadre de la détention et I'exploitation dfaciimmobiliers commerciaux, le Groupe est soumis a gager
réglementations notamment en matiére de bail commercibkitla construire, de droit de la copropriété et de la divisie
volume, d’urbanisme commercial, de santé publique et demvément ou encore de sécurité.

A ce titre, les immeubles que le Groupe détient ou détiquulieraient étre exposés a des risques liés notammenté&sénpe
d’amiante, de légionellose, a la pollution des solgytilifation de substances toxiques dans les construettans stockage et
a la manipulation de telles substances. Bien que le Groupidéom que la responsabilité liée aux risques susvissergit
avant tout sur les exploitants des sites et sur les feeuns et les sous-traitants du Groupe, la responsabilitérolupe
pourrait néanmoins étre engagée notamment au titrenddunguement a son obligation de surveillance et de contedlsites
en cause. De tels problemes pourraient également avioipact significatif sur les résultats et la réputationGroupe.

Toute modification substantielle des réglementations afgisaau Groupe est susceptible d’avoir un impact signffisati
ses perspectives de développement et de croissancguerir ses résultats. En particulier :

e Siles réglementations relatives a la santé publiquenaifonnement, aux normes de sécurité ou les régletimrga
relatives a I'urbanisme commercial devenaient plus ssiigkgourrait en résulter des codts supplémentaires lpour
Groupe, par exemple au titre de la mise en conformiééadtfs, ou des contraintes supplémentaires a I'obtention des
autorisations requises pour acquérir ou développer cedatifs immobiliers ;

e A linverse une libéralisation de ces réglementati{tetie que la réforme de I'urbanisme commercial déaite
dessus) pourrait accroitre la concurrence dans le sectativitéadu Groupe et, en conséquence, avoir un impact
défavorable sur la valeur des actifs détenus.

Par ailleurs, le Groupe ne peut garantir que tous les ¢xpieides sites qu’il détient ou détiendra (notammenbtesdires

des galeries commerciales) respectent I'ensemble églsmentations qui leur sont applicables notamment en matiére
d’environnement, de santé publique, de sécurité, d’'urbanismawgbdsation d’exploitation. En cas d'irrégularités depért

de ces exploitants, le Groupe pourrait se voir imposer dedigas pécuniaires ou autres, notamment en sa qualité de
propriétaire ou de détenteur des locaux exploités.

6.1.9 Assurances

Le Groupe, depuis son entrée dans le périmétre du Graupefdur, bénéficie des programmes d'assurance misaee pu
sein du Groupe Carrefour et en particulier de ceux relatifes activités futures en matiere immobiliére, qui cotvren
notamment :

- les dommages et pertes d’exploitation (cette couvedfassurance garantissant le Groupe contre tous les dommages
matériels subis par les biens dont il est propriétguelle qu'en soit leur origine et de quelque nature que tdesi
frais, préjudices et recours consécutifs a un siniatresi que les pertes d'exploitation résultant d’'un singares la
mesure ou ils ne relévent pas d'une exclusion) ;

- la responsabilité civile professionnelle du Groupe s'dgit de couvrir les conséquences pécuniaires de la
responsabilité civile du Groupe pour le cas ou sa resbititssaserait recherchée et engagée suite a la
survenance d'un sinistre subi par un ou des tiers et dofrdape pourrait étre a l'origine, tant en cours
d'exploitation qu'aprés livraison. Le Groupe est couvert psuidgques d'atteinte a I'environnement dans le cadre de
son programme mondial d'assurance de responsabilité civile ;
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- les chantiers de travaux (cette couverture d’assuraar@atissant le Groupe contre tous les dommages résutsnt d
travaux de construction, de réaménagement ou d’extension ipitiéls Société et qui concernent notamment des
magasins avec ou sans galerie marchande ou des centrasroismx) ;

- laresponsabilité professionnelle des activités de gestida teansactions immobiliéres des sociétés concernées;

- laresponsabilité civile des mandataires sociaux du Groupe.

A ce jour, le Groupe n’a connaissance d’aucun sinistre gigtiffrelatif aux actifs immobiliers qu'il détient.

6.2 Facteurs de risques financiers

6.2.1 Risque de liquidité et de taux

Il est rappelé que le Groupe recourt a un financement adpr&roupe Carrefour, dans le cadre de la gestion centrddidée
trésorerie du Groupe, en vue de financer le solde des besdingsmigement a court terme du Groupe. A l'inverse, erdeas
liquidités excédentaires par rapport a ses besoins de fmantea court terme, le Groupe pourra placer les sommes
correspondantes dans le cadre de la gestion centralisé®upeGarrefour.

L’endettement du Groupe est souscrit & des conditions reflésabnditions applicables au sein du Groupe Carrefour pour la
gestion de trésorerie centralisée (actuellement EURIBIO&R 2D points de base). En conséquence, le Groupe estexpos
risque de taux en cas d’augmentation du taux EURIBOR et a Higardu niveau de marge en vigueur au sein du Groupe
Carrefour.

6.2.2 Risque de change

Le Groupe n’est pas actuellement soumis au risque dee&hang

6.2.3 Risque sur actions

Au 31 décembre 2011, la Société détenait 9.831 actioppgwoeprésentant 0,37 % du capital, dont 724 actions en vue
d’animer le marché et aucune action ou instrument finanoier gar une autre société ou entité et admis aux négociations s
un marché réglementé.

6.3 Actionnaires majoritaires

Au 31 décembre 2011, les sociétés CRFP 13 et CRFP Ehimiétit, respectivement environ 93,68% et 5,48% du capital de la
Société, soit ensemble de concert environ 99,16% du kep88,76% des droits de vote de la Société.

Les sociétés CRFP 13 et CRFP 16 sont des sociétés du Graupefour, détenues directement ou indirectement par
Carrefour. En conséquence, le Groupe Carrefour, en sa gllatitéonnaire majoritaire, exerce une influence signifi@asur

le Groupe en ce gu’il dispose a lui seul d’'un nombre desddst vote suffisant pour faire adopter toutes les résnhi
soumises aux assemblées générales ordinaires et ditteai@s des actionnaires de la Société.

6.4 Procédures judiciaires et d’arbitrage

La convention de cession relative a I'acquisition du comtd@ la Société par les sociétés CRFP 13 et CRFP l6ueda®6
septembre 2008, prévoit I'éventualité d’'un versement pardeigtés CRFP 13 et CRFP 16 d'un complément de prix aux
cédants, les sociétés Annapurna et Nubie, au cas ou laéSpeiéevrait des sommes dans le cadre d’éventuellesdpresé
auxquelles elle pourrait étre partie & I'avenir relatieat a la conduite de ses activités passées, et ol lesduihapurna et
Nubie seraient tenues de verser un tel complément de prixcr@pdie Univers dans le cadre des accords précédemment
intervenus entre elles et Micropole Univers pour I'acquisitiu contréle de la Société par Annapurna et Nubiet présisé

gue la Société n'a pas connaissance, a ce jour, d’'uneogagele procédure judiciaire ou administrative en cours susceptible
d’entrainer le paiement du complément de prix aux sociétéapurna et Nubie.

A la connaissance du Groupe, il n'existe pas dautre évameragceptionnel ou de litige susceptible d’affecter
substantiellement son activité, son patrimoine, ses résaliaa situation financiere.
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7. Politique environnementale

Le Groupe a vocation a s'inscrire dans le cadre de lagquaignvironnementale déployée par le Groupe CarrefouarEque
propriétaire et exploitant d'un parc d'immobilier commedrtiaatif constitué d'actifs acquis et gérés dans desppetives a
long terme, le développement durable est au cceur des préthmesipdu Groupe. Il est pris en compte dans la gestion
immobiliere du patrimoine existant.

Compte tenu de l'activité du Groupe, les principaux intgaavironnementaux identifiés sur lesquels le Groupésan place
des actions sont les suivants :

» Prévention des risques liés a la présence de stationisese sur les sites (risque de pollution des sols aux
hydrocarbures) ;

e Maitrise des consommations de fluides réfrigérant€atdjie ;

e Réduction de I'empreinte écologique globale des siteqisfwamation des éclairages, correction des défauts
d’isolation, végétalisation des espaces) ;

e Maitrise des nuisances pour les riverains (bruit, intégratgsagere) ;

« 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 I'article L. 225-1021a{#héa) du Code de commerce, nous vous présentons en annexe au
présent rapport, la liste des mandats et des fonctionsésxesu cours de I'exercice, dans toute société, paumchdes
mandataires sociaux de la Société.

8.2 Rémunérations et avantages recus par les naamedagociaux

Conformément aux dispositions de l'article L.225-102-1 du Codeodemerce, nous vous rendons compte également des
rémunérations individuelles et avantages de toute nature regast dlexercice, de la Société, de la société quiolatréle
et/ou des sociétés qu’elle contrdle, par les mandataicesuscayant exercé au cours de I'exercice.

Les membres du Conseil d’'administration de la Société ayacé leur mandat au cours de I'exercice 2011 n'ont pergu
aucune rémunération de la part de la Société au titreude flenctions ou de la part d’'une société qui la contréle ou des
sociétés qu’elle controle.

La Société n'a enregistré aucun engagement de retraitegeoorandataires sociaux.

8.3 Situation des mandats des administrateursse€dmmissaires aux Comptes

Aucun mandat d’administrateur et de Commissaire auxp@Esme vient a expiration au cours de cette assemblée.

9. Conventions visées a l'article L.225-38 et L.2280 du Code de commerce

Nous vous informons qu'aucune convention visée a l'article2b-38 du Code de commerce ne s’est poursuivie ou n'a été
autorisée par le Conseil d'administration au cours deitiége écoulé.

Vos Commissaires aux Comptes ont rendu leur rapport spécitdrmément a 'article L.225-40 dudit Code.

Enfin, nous vous informons que les conventions viséestéclkat.. 225-39 du Code de commerce ont été communiquées par
le Président du Conseil d’Administration aux membres dudis€ibainsi qu’aux Commissaires aux Comptes.
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10. Charges non déductibles fiscalement

Conformément aux dispositions de I'article 223 quater ddeCgénéral des imp6ts, nous vous signalons que les comptes de
I'exercice écoulé ne prennent en charge aucune somme correspoddardépenses non déductibles fiscalement, 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 de recherdbestoppement.

12. Informations visées a l'article L.225-100-3 d@€ode de commerce

Aucun élément n'est susceptible d’avoir une incidence ed’offse publique sur la Société.

13. Perspectives d’avenir

La Société poursuivra son développement au cours de I'ea@@i2.

ANNEXES

Au présent rapport, sont annexes :

- Conformément & l'article R. 225-102 du Code de comméecébleau des résultats financiers des cing derniers
exercices ;

- Conformément a l'article L. 225-102-1 du Code de comméadeste de I'ensemble des mandats et fonctions exercés
dans toute société et durant I'exercice par chacun dedatzdres sociaux de la Société ;

- Conformément & larticle L. 225-37 (6éme alinéa) du Cddecommerce, le rapport du Président du Conseil
d’Administration, relatif & la composition et I'applicat du principe de représentation équilibrée des femmes st de
hommes, aux conditions de préparation et d’organisation aesutt du Conseil d’Administration ainsi que des procédure
de contrdle interne et de gestion des risques miselaen far la Société.
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Tableau des résultats des 5 derniers exercices

31/12/2007 31/12/2008  31/12/20Q9 31/12/2010 31/12/20111
CAPITAL EN FIN D’EXERCICE
Capital social 1214 738€| 530520,78€ 5312 836€ 5312 836€ 5312 836€
Nbre des actions ordinaires existantes 6 073 690 53 752|078 D846 2647072 2656 418
(actions | (actions créées
créées aprés apres
lancement | lancement du
du regroupement
regroupeme| 1 869 200
nt) actions

1942 800 | anciennes nor

actions non| regroupées

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 0 0 0 0 0
OPERATIONS & RESULTATS
Chiffre d’affaires hors taxes 0€ 4 865€ 75223 € 172 443|€ 228%€
Résultat avant imp6ts participation des salariés
et dotation aux amortissements et provisions -1 111 320€867D77€| 1771 408¢% 1584 889 £ 1898 25Q €
Impots sur les bénéfices -3 759€ 0€ 0 0 -15 783 €
Partcipation des salariés au titre de I'exer
Résultat aprés impots, participation des salariés
et dotation aux amortissements et provisions -1107 561€693D00E | -4 884 791€ 1267 025¢ 1836484 €
Résultat distribu 0€ 0€ 0 0 0
RESULTAT PAR ACTION
Résultat aprés impots, participation des sal
mais avant dotations aux amortissements| et-0,18€ -0,09€ 0.003€ 0,598€ 0,709€
provisions
Résultat aprés impots, participation des salariés
et dotation aux amortissements et provisions -0,18€ -0,05€ -0.009€ 0,479€ 0,691€
Dividendes distribués a chaque action
PERSONNEL
Effectif moyen des salariés employés pendant 0 0 0 0 0
I'exercice
Montant de la masse salariale de I'exer 0€ 0€ 0 0 0
Montant des sommes versées au titres des avantages 0€ 0€ 0 0 0
sociaux T
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Liste des mandats et fonctions exercés par les maatdires sociaux au

cours des cing derniers exercices 2006-2011

COMPOSITION MANDATS DATES DES MANDATS ACHEVES DATES DES
DU CONSEIL EN COURS MANDAT MANDAT
Pierre Jean Président Directeur Général ¢2012-2014
Sivignon Administrateur de Carrefour
Property Development
Président de Carrefour 2011- llimité
Property France SAS et
membre du Comité de
Direction
Administrateur de Imerys SA|2010-2013
Pascal Duhamel Président Directeur Général 2008 — 2011

et Administrateur de
Carrefour Property
Development

Président de Carrefour
Property International
Président de Carrefour
Property France SAS et
membre du comité de
Direction

Président de Carrefour
Property Italia

Membre du Conseil de
Carrefour Property Espana

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

(13 décembre)

2008 — 2011
(25 novembre)
2009 - 2011
(25 novembre)

2009 - 2011
(25 novembre)
2009 - 2011
(25 novembre)

2005 -2008
e

2005 -2008

Paris Bercy SCS, SNC
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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

12005 -2008

Investissements
Gérant de 2008 - 2010
CPD Informatique et CPD
Management
Denis André Administrateur de Carrefour | 2009 — 2014
Property Development
Membre du Comité de 2009 — Illimité
Direction de Carrefour
Property SAS
Président de Carrefour 2012 — Illimité
Property Gestion
Président de CPF Asset 2012 — Illimité
Management
Franck Tassan Administrateur de Carrefour | 2008 — 2014 | Président Directeur Générall 25 novembre

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 Presicarre
Administrateur de Carrefour
South East Asia

Membre du conseil de
surveillance des sociétés
Changchun Carrefour, Wuha
Hanfu Supermarket, Sichuan
Carrefour, Jiangsu Yuejia,

2006-2012

2005-Illimité

2007-Mllimité

2006-Illimité

2005-2012

2006-2012

2008-2012

2007-2012

2008-Illimité
2005-Illimité

lNimité

de Carrefour Property
Development

Administrateur de Carrefour|
CP sp zoo
Président de Hofidis Il

Membre du conseil de
surveillance de Pt Alfa
Retailindo

Administrateur de Carrefour|
Asia

2011 -24
janvier 2012

2008-2009
2006-2010

2008-2010

2006-2011
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Shandong Carrefour
Commercial, Changzhou
Yueda Carrefour Commerciall,
Qingdao Carrefour
Commercial, Nanjing Yuejia
Supermarket, Guizhou
Carrefour Commercial,
Shijiazhuang Carrefour
Commercial, Nanchang
Yuejia, Commercial, Hebei
Baolongcang Carrefour
Commercial, Zhuhai Carrefour
Commercial, Shanxi
YuejiaCommercial, Suzhou
Carrefour, Ningbo Carrefour,
Hangzhou Carrefour,
Dongguan Carrefour, Qujing
Carrefour Hypermarket ,
Hohhot Carrefour Commercial
Tianjin Jiafu, Guangzhou
Jianguang

Membre du conseil de 2010-2012
surveillance de Pt Carrefour
Indonesia

Membre du Consell 2009-2015
d’administration de Carrefour
Finance

Administrateur de Carrefour | 2007-Illimité
WC & INDIA

Anne-Marie Administrateur de Carrefour | 2012 — 2014 | Directeur Général Délégué i2004-2008
Aurieres-Perrin | Property Development ValParimmo

Membre du Comité de 2012 — Illimité
Direction de Carrefour
Property SAS

Directeur Général de 2012 — Illimité
Immobiliere Carrefour

Gérant de Saint Hermentaire | 2012 — lllimité

10. TRESORERIE ET CAPITAUX

Le Groupe recourt a un financement auprées du groupe Carrdéms Je cadre de la gestion centralisé de la trésadari
Groupe, en vue de financer le solde des besoins de finantancourt terme du Groupe. A l'inverse, en cas de liquidités
excédentaires par rapport a ses besoins de financement @ teoue, le Groupe pourra placer les sommes
correspondantes dans le cadre de la gestion centrdlisgreupe Carrefour.

Cf chapitre 3 page 6 du présent Document de référenabledu synthétique des capitaux propres et de I'endettement »

11.RECHERCHE ET DEVELOPPEMENT, BREVETS ET LICENCES

L’Emetteur a pour activité principale I'acquisition, laeléion et la gestion d’'actifs immobiliers commerciaux ea gda

leur location. A ce titre, 'Emetteur ne participe a axewctivité de recherche et développement et ne possede aucun
brevet. L’'Emetteur considére ne pas étre dépendant ad'd&ga quelconque marques, brevets ou licences pour son
activité ou sa rentabilité.
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12.INFORMATION SUR LES TENDANCES

La matérialisation de certains risques décrits au cleapitr Facteurs de risques » peut avoir un impact suctiegtés de
I'Emetteur.

13.PREVISIONS OU ESTIMATIONS DU BENEFICE

L’Emetteur ne fait pas de prévisions ou d’estimationséefice.

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

14.1. Composition et fonctionnement des organes de direch et de contrdle

L’Emetteur est une société anonyme a conseil d'admitiistrdJn résumé des principales dispositions contenuesle&ans
statuts concernant les membres du Conseil d'administretides organes de direction figure au chapitre 16 intitulé «
Fonctionnement des organes d'administration et de direction ».

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

Par décision du Conseil d’administration en date du 08oet2008, I'absence de dissociation des fonctions de Président
et de Directeur Général a été décidée.

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

Date de nomination | Date d’expiration du
mandat
Pierre Jean Sivignon, 2012 2014
Président Directeur Général
Franck Tassan, 2008 2014
Administrateur
Denis André, 2009 2014
Administrateur
Anne-Marie Auriéres-Perrin, 2012 201¢
Administrateur

Le Conseil d’administration a pris acte de la démissiofPaecal Duhamel de ses fonctions de Président Directeur
Général avec effet au 25 novembre 2011 ; Pascal Duhametvamisges fonctions d’administrateur.

Le Conseil d’administration a en conséquence décidé de nofrmraeck Tassan en qualité de Président Directeur
Général pour la durée de son mandat d’administrateur.

Le Conseil d’administration a pris acte de la démissiofPascal Duhamel de ses fonctions d’administrateur avec
effet au 13 décembre 2011 a I'issue de la réunion duglons

Cette démission ayant pour effet de réduire le nombre diesistrateurs en dessous du minimum légal, le Conseil

d’administration a décidé de convoquer une Assemblée Généditeis pour le 24 janvier 2012 afin notamment de
pourvoir au remplacement de Pascal Duhamel.
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L’assemblée générale ordinaire des actionnaires 8ed&té du 24 janvier 2012 a décidé de la nomination de deux
nouveaux administrateurs, Pierre Jean Sivignon et Anne-Mariéres-Perrin.

Le Conseil d’administration faisant suite a I'’Assembl@&né&ale Ordinaire du 24 janvier 2012 a décidé de nommer
Pierre Jean Sivignon aux fonctions de Président Dire@énéral de la Société.

14.3. Liens familiaux

Néant.

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

Monsieur Pierre Jean Sivignon(56 ans) est diplomé de I'ESSEC. Il est Directeur ExgEutances du Groupe Carrefour
depuis le § septembre 2011. Il a été Directeur Financier, Vigsipient Exécutif et membre du Comité Exécutif de Royal
Philips Electronics & Amsterdam a compter de 2005. B6,24Dobtient le titre de « CFO of the Year » aux Pays:Haest
Directeur Financier de Faurecia et membre du Comité Exédeti001 a 2005. Enfin il exerce différentes fonctions
financiéres et opérationnelles en France et a I'étracigez Schlumberger Limited, dont celle de Trésorier doue a
New York et Paris de 1982 a 2001. Il débute sa carrief®@9, chez Peat Marwick Mitchell, en tant gu’auditeur exter

Date de nomination comme Administrateur et Présidenci2ive Général : 24 janvier 2012
Adresse professionnelle : 33 avenue Emile Zola — 92100Boe-Billancourt
Autres mandats : Président et membre du Comité de Dired¢idParrefour Property France depuis le 25 novembre 2011,
membre du Conseil de Surveillance de Carrefour NedeBahdepuis le 15 décembre 2011, administrateur de Carrefour
Finance depuis le®1janvier 2012, administrateur de Carrefour Sabanci depusférier 2012. Administrateur de la
société Imerys SA depuis le 29 avril 2010.
Monsieur Pascal Duhamel(46 ans) est diplémé de I'Ecole des Hautes Etudes Cornatesr¢(HEC). Depuis février 2008,
il est Directeur Exécutif Immobilier du Groupe Carrefoue 998 a 2007, il a été Directeur Europe du fonds immobilier
Core au sein de la banque Morgan Stanley. De 1990 a 19%kdtee diverses fonctions au sein du groupe Bouygues.

Date de nomination et de démission comme Président Dirggénéral : 03 octobre 2008 — 25 novembre 2011
Date de nomination et de démission comme Administrate2ioctbbre 2008 — 13 décembre 2011

Adresse professionnelle : 66 avenue Charles de Gaulle -0 9224lly-sur-Seine

Autres mandats : Président de Carrefour Property Intemat{fin de mandat 25 novembre 2011), Président de Carrefour
Property France et membre du comité de Direction (fin dedat 25 novembre 2011), Président de Carrefour Property
Italia (fin de mandat 25 novembre 2011), Administrateur dee@aur Property Espana (fin de mandat 25 novembre
2011).

Monsieur Denis André (36 ans) est dipldmé de I'Ecoles des Hautes Etudes ConatesrElEC. Il est Directeur Financier
de Carrefour Property depuis juillet 2009 aprées avoir étéciur du Contréle de Gestion. Il a exercé diverses faorgctio

financiéres au sein du groupe General Electric (GEp&@03 et 2008. Il a été senior Associate puis Audit Maraer
PricewaterhouseCoopers (PwC) entre 1997 et 2002.

Date de cooptation comme administrateur : 31 juillet 2009.

Date de ratification en assemblée générale : 25 juin 2010.

Adresse professionnelle : 66 avenue Charles de Gaulle -0 9R26lly-sur-Seine

Autres mandats : Membre du Comité de Direction de Gaurd?roperty France. Président de Carrefour Propersyidde
et CPF Asset Management.
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Monsieur Franck Tassan(44 ans) est dipldomé en droit et en International Busibags Depuis 2003, il est Directeur
Juridique du Groupe Carrefour. De 1996 a 2002, il a exeiessivement les fonctions de juriste international setio
de Directeur Juridique International, Fusions & Acquisitidds.1989 a 1996, il a exercé les fonctions de juriste au sei
de la division des contrats internationaux de PSA Peugeo&@it

Date de nomination comme administrateur : 03 octobre 2008.
Adresse professionnelle : 33 avenue Emile Zola — 92 tdoBne-Billancourt

Autres mandats : Président de Carrefour Italia (Itatle)Carrefour RUS (Russie), Administrateur de CarrefalgiBm
(Belgique), Carrefour Polska, (Pologne), Intercross Rodt$@Gsande Bretagne), Carrefour Sabanci (Turquie), Carrefour
Finance (Belgique), représentant de la société Carrdifdia au Conseil d’administration de GS (ltalie).

Madame Anne-Marie Aurieres-Perrin (50 ans) a obtenu une Maitrise de Sciences Economiques 36 Banque
Finance. Elle est Directeur des Opérations de CarrefapeRy France depuis septembre 2011 apres avoir été Directeur
du Développement France pendant trois ans. AuparavangtalleDirecteur Général Délégué de Valparimmo, foecier
constituée entre Bouygues Immobilier et EDF de 2004 8.2b6fin, elle exerccait diverses fonctions opérationnelles au
sein du Groupe Bouygues dans les différentes filialé3rdmotion Immobiliére de 1987 a 2003.

Date de nomination comme administrateur : 24 janvier 2012.
Adresse professionnelle : 66 avenue Charles de Gaulle -0 9224lly-sur-Seine

Autres mandats : Membre du Comité de Direction de CarrefoopeRty France. Directeur Général d’'Immobiliére
Carrefour. Gérant de Saint Hermentaire.
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Autres mandats et fonctions exercés au cours des cidgrnieres années :

COMPOSITION MANDATS DATES DES MANDATS ACHEVES DATES DES
DU CONSEIL EN COURS MANDAT MANDAT
Pierre Jean Président Directeur Général e2012-2014
Sivignon Administrateur de Carrefour
Property Development
Président de Carrefour 2011- lllimité
Property France SAS et
membre du Comité de
Direction
Administrateur de Imerys SA | 2010-2013
Pascal Duhamel Président Directeur Général 2008 — 2011

et Administrateur de
Carrefour Property
Development

Président de Carrefour
Property International
Président de Carrefour
Property France SAS et
membre du comité de
Direction

Président de Carrefour
Property Italia

Membre du Conseil de
Carrefour Property Espana

Administrateur ou membre
du conseil de surveillance d
Compagnie la Lucette,
Eurosic, Icade, (SCIC),
Fonciéere 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

(13 décembre)

2008 - 2011
(25 novembre)
2009 - 2011

(25 novembre)

2009 — 2011
(25 novembre)
2009 - 2011

(25 novembre)

2005 -2008
e

2005 -2008

Paris Bercy SCS, SNC
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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

12005 -2008

Investissements
Gérant de 2008 - 2010
CPD Informatique et CPD
Management
Denis André Administrateur de Carrefour | 2009 — 2014
Property Development
Membre du Comité de 2009 — Illimité
Direction de Carrefour
Property France SAS
Président de Carrefour 2012 — Illimité
Property Gestion
Président de CPF Asset 2012 — Illimité
Management
Franck Tassan Administrateur de Carrefour | 2008 — 2014 | Président Directeur Générall 25 novembre

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 Presicarre
Administrateur de Carrefour
South East Asia

Membre du conseil de
surveillance des sociétés
Changchun Carrefour, Wuha
Hanfu Supermarket, Sichuan
Carrefour, Jiangsu Yuejia,

2006-2012

2005-Illimité

2007-Mllimité

2006-Illimité

2005-2012

2006-2012

2008-2012

2007-2012

2008-Illimité
2005-Illimité

lNimité

de Carrefour Property
Development

Administrateur de Carrefour|
CP sp zoo
Président de Hofidis Il

Membre du conseil de
surveillance de Pt Alfa
Retailindo

Administrateur de Carrefour|
Asia

2011 -24
janvier 2012

2008-2009
2006-2010

2008-2010

2006-2011
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Shandong Carrefour
Commercial, Changzhou
Yueda Carrefour Commerciall,
Qingdao Carrefour
Commercial, Nanjing Yuejia
Supermarket, Guizhou
Carrefour Commercial,
Shijiazhuang Carrefour
Commercial, Nanchang
Yuejia, Commercial, Hebei
Baolongcang Carrefour
Commercial, Zhuhai Carrefour
Commercial, Shanxi
YuejiaCommercial, Suzhou
Carrefour, Ningbo Carrefour,
Hangzhou Carrefour,
Dongguan Carrefour, Qujing
Carrefour Hypermarket ,
Hohhot Carrefour Commercial
Tianjin Jiafu, Guangzhou
Jianguang

Membre du conseil de 2010-2012
surveillance de Pt Carrefour
Indonesia

Membre du Consell 2009-2015
d’administration de Carrefour
Finance

Administrateur de Carrefour | 2007-Illimité
WC & INDIA

Anne-Marie Administrateur de Carrefour | 2012 — 2014 | Directeur Général Délégué i2004-2008
Aurieres-Perrin | Property Development ValParimmo

Membre du Comité de 2012 — Illimité
Direction de Carrefour
Property France SAS

Directeur Général de 2012 — Illimité
Immobiliere Carrefour

Gérant de Saint Hermentaire | 2012 — lllimité

14.5. Informations judiciaires

Au cours des cing derniéres années, a la connaissandnagtéur, aucun membre du Conseil d'administration aisé
paragraphe 14.2 du présent chapitre ci-dessus n’&ofgetl de ou n'a été associé a :

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

* une incrimination et/ou une sanction publique officiellenqfancée par des autorités statutaires ou réglementaires
(y compris des organismes professionnels) ;

e une interdiction ou un empéchement par un tribunal d’agir entgu@imembre d’un organe d’administration, de

direction ou de surveillance d'un émetteur ou d’intervefans la gestion ou la conduite des affaires d'un
émetteur
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14.6. Conflits d’intéréts au niveau des organes d’adminisation et de direction générale

Les administrateurs actuels de I'Emetteur exercent daddrections au sein d’autres sociétés du Groupe Carrefour (voir
paragraphe 14.4 du présent chapitre ci-dessus), dontnesrtant des relations contractuelles avec I'Emetteur ou
développent des activités dans le méme secteur d’activét€Emetteur. A la connaissance de 'Emetteur, il rséxipas
d’autres risques de conflits d'intéréts potentiels ergie devoirs, a I'égard de I'Emetteur, des membres du @onse
d'administration et leurs intéréts privés et/ou d'autreside

Il n'existe pas d'arrangement ou accord conclu avec des glieles fournisseurs ou autres, en vertu duquel 'un
guelconque des administrateurs a été sélectionné en tamiequiere du Conseil d'administration.

A la connaissance de 'Emetteur, il n’existe aucuneioéisin acceptée par un membre du Conseil d'administration ou de
la direction concernant la cession, dans un laps de tetagdsur participation dans le capital social de I'Emettdgst

rappelé que chacun des administrateurs de 'Emetteur nedppssta date du présent document, qu'une seule action de
'Emetteur conformément a I'article 12 des Statuts de EEeur.

15.REMUNERATION ET AVANTAGES

15.1. Rémunérations des administrateurs et dirigeants

Les membres actuels du Conseil d’administration de ItEue n'ont percus, a la date du présent Document, aucune
rémunération de la part de I'Emetteur au titre de leamstfons au titre des exercices 2011, 2010, 2009.

Il est précisé que Monsieur Pierre Jean Sivignon, Présitleecteur Général de la Société, ne cumule aucun cafgrat
travail avec son mandat social qui serait conclu avemdtieur. Aucune indemnités ou avantages dus ou susceptibles
d’étre dus a raison de la cessation ou du changement deofenoti relatives a une clause de non concurrence n’est donc
prévue a ce titre.

Monsieur Pierre Jean Sivignon n’'a pergu aucune rémunératianpdet des sociétés de la chaine de controle, enan a
le mandat exercé dans la société cotée.

Il en était de méme pour Monsieur Pascal Duhamel donblegiéns de Président Directeur Général ont pris fin le 25
novembre 2011.

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 de retraitesegunandataires sociaux.

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

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

Les informations concernant la date d’expiration des mandatsmdgenbres du Conseil d'administration figurent au
paragraphe 14.2 du présent chapitre.
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16.2. Informations sur les contrats de service liant les membres du Conselil
d'administration a 'Emetteur ou a I'une quelconque de ses filiales

A la date du présent Document, il n’existe pas de conventionclues entre les membres du Conseil d'admindsirati
'Emetteur ou I'une de ses filiales.

16.3. Comités du Conseil d'administration

Dans sa séance du 3 octobre 2008, le Conseil d’administagiEmetteur a adopté un réglement intérieur du Conseil
d’administration prévoyant notamment la possibilité deergis place d’'un comité d’audit, d’'un comité des rémunérations
ainsi que d’'un comité d’investissement.

Conformément a l'article L.823-20 du Code de commerce, dtfgnr se trouve dispensé de la mise en place obligatoire
d’'un Comité d’audit, étant contrdlé par une société elle-ngbumise a cette obligation.

A ce jour, aucun comité n'a été mis en place par le Codg&iministration, lequel a assuré les missions des rgiffes
comités.

16.4. Déclarations relatives au gouvernement d’entreprise

La Société est une entité sous le contrdle indirect deefoar, laquelle applique les principes du gouvernement
d'entreprise tels que présentés dans le Code AFEP-MEDEF.

La Société n'a pas suivi les principes de gouvernance gsivan

- présence d’administrateurs indépendants : le rapport cudEné sur le contr6le interne figurant ci-aprés précise :
« le conseil ne comporte pas d’administrateur indépenglatous les membres exercent des fonctions au sein du
Groupe Carrefour » ;

- mise en place de comités du conseil ; le rapport dudeméssur le contrdle interne figurant ci-aprés précisece A
jour, aucun comité n'a été mis en place par le Consatlndinistration, lequel a assuré les missions des diff&re
comités.

16.5. Pouvoirs du Conseil d’administration

Le Conseil d’administration dispose des pouvoirs et exercgissdon dans les conditions fixées par I'article L.225-35 du
Code de commerce, par les statuts de I'Emetteur et paglement intérieur adopté par le Conseil d’administration.

Le reglement intérieur du Conseil d’administration adoptél@aonseil d’administration dans sa séance du 3 octobre
2008 prévoit notamment que certains actes requierent risation préalable du Conseil d’administration lorsqu’ils
excedent certains seuils, dont notamment les acquisitiopartleipation, certains investissements ou désingestients

sur un actif immobilier, les constitutions de sOretésghaprunts ou préts et la signature de certains contratsdacoor
transactions. Par ailleurs, dans I'hypothése ou le Comitdvebtissement prévu au réglement intérieur du Conseil
d’administration serait mis en place, certains actggeront un avis favorable et préalable dudit Comité.

16.6. Contrble interne

Carrefour Property Development s'appuie comme le Groupeef@ar sur le Cadre de Référence recommandé par
I’AMF le 23 janvier 2007 et mis a jour le 14 juin 2010.

La société Carrefour Property Development apparten&ntDarection Carrefour Property Groupe en tant que doect
opérationnelle du Groupe Carrefour est soumise aux réglésadype Carrefour et bénéficie également des moyena mis
disposition par le Groupe Carrefour.

Conformément aux articles L. 225-37 et L. 225-235 du Code de eoremle Président du Conseil d’administration de
'Emetteur et les commissaires aux comptes de I'Esnettont rendu compte des conditions de préparation et
d’organisation des travaux du Conseil d’administration et desépgures de contr6le interne mises en place au titre de
I'exercice 2011. Les rapports des commissaires auytasret du Président sont reproduits ci-dessous.
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Pour la lecture du rapport ci-apres, les définitions suesasont précisées :
Société : Carrefour Property Development ;
Groupe : la société Carrefour Property Development #liada consolidée, la SNC du Centre commercial de Lescar.

La Direction Carrefour Property Groupe est une directiorradigfinelle définie par le Groupe Carrefour comme un
opérateur métier au service des pays. Cet opérateigrmno@ere sur un périmetre géographique spécifique. Il est un
centre de profits placés sous une ligne hiérarchique aistite celle du Directeur Exécutif des pays du Groupesfoa.

Il est placé sous la ligne hiérarchique de Pierre Jewign®n, Directeur Exécutif Finances et Gestion du Geoup
Carrefour. La société Carrefour Property Developmenpéatie de cette direction opérationnelle.

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

« Rapport du Président du Conseil d’administrationrelatif a la composition et I'application du
principe de représentation équilibrée des femmes ees hommes, aux conditions de préparation
et d’organisation des travaux du Conseil d’adminigtation ainsi que des procédures de contrble
interne et de gestion des risques au cours de I'eg&e clos le 31 décembre 2011

En application des dispositions de l'article L.225-37 dwéde commerce, le présent rapport rend compte de la
composition et de I'application du principe de représemtatiguilibrée des femmes et des hommes , des conditions de
préparation et d’organisation des travaux du Conseil d'adtration ainsi que des procédures de contrdle interne et de
gestion des risques mises en place au sein du Groupe.

Nous vous rappelons que les Commissaires aux Comptes, écaapplde I'article L.225-235 du Code de commerce,
ont établi un rapport sur le rapport du Président du Consalmifdstration pour ce qui concerne les procédures de
contrdle interne relatives a I'élaboration et au traiterderitinformation comptable et financiére.

1. Le gouvernement d’entreprise

La Société est une entité sous le contrdle indirect de latédcarrefour, laquelle applique les principes du gouvernement
d'entreprise tels que présentés dans le Code AFEP-MEDEF.

Les régles de fonctionnement des organes de gouvernement mlisetreont régies par les dispositions légales, les
Statuts de la Société ainsi que le Reglement Intémésien place, le 03 octobre 2008, par le Conseil d’admiti@sira

Ce Reéglement organise notamment les réunions du Consalmidiatration, régit les pouvoirs du Consell
d’administration en complément des dispositions |Iégalesietaires de la Société et enfin traite de la créatiomple et
des attributions des comités du Conseil d’administration.

1.1 Le Conseil d’administration

1.1.1 Composition du Conseil d’administration

Le Conseil d’administration de la Société doit étre compdsétrois membres au moins et de dix-huit au plus
conformément aux Statuts.

Le Conseil comprend une femme sur quatre membres conformarteeabi 2011-103 du 27 janvier 2011 prévoyant les
regles de représentation équilibrée des femmes et desdweunsein des Conseils d’administration.

La durée des fonctions des administrateurs est de troissannée
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Les administrateurs peuvent étre révoqués a tout momebagsagmblée générale ordinaire.

1.1.2 Changements dans la composition du Conseiladiministration survenus au cours de
I'exercice 2011 et depuis la cléture de I'exercice

Le Conseil d’administration a pris acte de la démisslenPascal Duhamel de ses fonctions de Président Directeur
Général avec effet au 25 novembre 2011 ; Pascal Duhamelcamisses fonctions d’administrateur.

Le Conseil d’administration a en conséquence décidé de nommeckFiTassan en qualité de Président Directeur
Général pour la durée de son mandat d’administrateur.

Le Conseil d’administration a pris acte de la démissioRateal Duhamel de ses fonctions d’administrateur dfetcael
13 décembre 2011 a I'issue de la réunion du Conseil.

Cette démission ayant pour effet de réduire le nombreadesnistrateurs en dessous du minimum légal, le Conseil
d’administration a décidé de convoquer une Assemblée Génératei@our le 24 janvier 2012 afin notamment de
pourvoir au remplacement de Pascal Duhamel.

L’assemblée générale ordinaire des actionnaires de i@t€atu 24 janvier 2012 a décidé de la nomination de deux
nouveaux administrateurs, Pierre Jean Sivignon et AnnesMaiiéres-Perrin.

Le Conseil d'administration faisant suite a I’AssemhbB#nérale Ordinaire du 24 janvier 2012 a décidé de nommeePi
Jean Sivignon aux fonctions de Président Directeur GénélalSteiéte.

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

Date de Date
nomination d’expiration du
mandat
Pierre Jean Sivignon, 2012 2014
Président Directeur
Général
Franck Tassan, 200¢ 2014
Administrateur
Denis André, 2009 2014
Administrateur
Anne-Marie Auriéres- 2012 2014
Perrin,
Administrateur

Le Conseil d’'administration ne comporte pas d’administratelé@andant et tous ses membres exercent des fonctions au
sein du Groupe Carrefour.

1.1.3 Délibérations du Conseil d’administration

Les Statuts et le Reglement Intérieur du Conseil d’aditnation prévoit que :

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

Les convocations sont faites conformément aux dispositiongastas. Les membres du Conseil d’administration sont
convoqués a ces séances par tout moyen, y compris pau faa¢ mail ou méme verbalement.
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Les convocations doivent étre faites au moins trois (3) javast la date de la réunion et étre accompagnéesrdeel'o

du jour de la réunion et de tous documents préparés en vue d'étis sauConseil d’administration. Toutefois, en cas
d’'urgence ou lorsque tous les membres du Conseil d’administeatidrprésents ou représentés lors d’'une réunion, celle-
ci peut intervenir sans convocation préalable et sansdatidn de respecter le délai raisonnable de trois (3) jours.

Les réunions du Conseil d’administration ont lieu au s&géal ou en tout autre lieu précisé lors de la convocation.

Le Conseil d’'administration ne délibére valablement gee moitié au moins de ses membres sont présents.

Les décisions du Conseil d’administration sont prises a jaritéades membres présents et représentés.

Les moyens de visioconférence ou de télécommunicationsepelétre utilisés pour toute réunion du Conseil
d’administration, a I'exception de la réunion annuelle ayant pbjet I'établissement des comptes annuels et du rapport
de gestion ainsi que pour I'établissement des comptes li#set du rapport sur la gestion du groupe, s'il n'est pa
inclus dans le rapport annuel. Conformément aux dispossianstaires et de l'article L. 225-37 du Code de cornmer

les membres du Conseil d’administration qui participerodesi réunions du Conseil d’administration par ces moyens
seront réputés présents pour le calcul du quorum etrdajtaité.

1.1.4 Pouvoirs du Conseil d’administration

Le Conseil d’'administration dispose des pouvoirs et exercessitomdans les conditions fixées par I'article L. 22585 d
Code de commerce, par les Statuts de la Société ket Baglement Intérieur.

En résumé, le Reglement Intérieur prévoit des opérationstes @ee le directeur général ne pourra accomplir au nom et
pour le compte de la Société sans avoir au préalableilfiekaecord du Conseil d’administration.

Les actes suivants requiérent l'autorisation préalable dieCdiedministration :

— Toute acquisition de participation pour un montant supérieur aaég 000.000 € (cing millions d’euros), dans toute
entité quelle que soit sa forme ;

— Toute constitution de société de quelque sorte qu’elle soit ;

— Toute cession de participation, notamment par la venfgeriautation et, en général, la transmission a titre arére
ou gratuit des actions ou des participations a tout tiersopee physique ou morale ainsi que des droits réels ou
personnels sur lesdites valeurs ;

— Toute opération d'aliénation, hors opération intragroupedrdés de propriété intellectuelle ayant notamment pour
objet la vente, la permutation et, en général, leur iin&@sion a titre onéreux ou gratuit a tous tiers ainsiapgedroits
réels ou personnels sur ceux-ci ;

— Tout investissement ou désinvestissement sur un actif imeopdur un montant supérieur ou égal a 5.000.000 €
(cing millions d’euros) et ayant pour objet :

- 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’'achévement dimmeuble ;

- Un contrat de construction :

o] Un contrat de promotion immobiliére ;

o] Un contrat de maitrise d’ouvrage déléguée ;
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0 Un contrat de maitrise d’ceuvre ;

- La location :

o La location ou promesse de location d’un terrain ou d’un batimesiant ;

o La location ou promesse de location d’'un immeuble en I'état tiachevement ;
o La location d’un immeuble en crédit-bail immobilier ;

— La constitution de tous droits réels sur les immeublasotmment la constitution d’hypothéque, de servitude ou
d’usufruit ;

— Toute opération relative a la constitution de sOretés tgliesgarantie, aval, caution, gage, nantissement pour un
montant supérieur ou égal a 2.500.000 € (deux millions @ntgenille euros) ;

— Toute opération relative a la souscription d’un emprunt eotérpar la société ou I'octroi d’'un prét par cell@aiur
un montant supérieur ou égal & 2.500.000 Euros (deux millingsents mille Euros) ;

— La conclusion de toute alliance, contrat de franchise ou accdmimteventure;

— La signature de tout accord, contrat, transaction oagsgrgent liant la société soit pour une durée supéregediz
mMois soit pour un montant supérieur ou égal & 5.000.000 Eainosmillions d’Euros).

Par ailleurs, dans I'hnypothése ou un Comité d’Investisaés®rait mis en place conformément au Reglementéntéet
lorsque l'une des précédentes opérations est inférieureudugsi lui est applicable mais supérieure & 1.000.000 € (un
million d’euros), un avis favorable et préalable du Comitévestissement serait requis.

1.1.5 Travaux du Conseil d’administration

Au cours de I'exercice, le Conseil d’administration siésmi huit fois.

Le taux de participation a été de 95,83%.

Les principaux travaux du Conseil ont porté sur :

- L’examen du Chiffre d’'Affaires du premier et troisiemenestre 2011 ;

- L'arrété des comptes sociaux et consolidés de I'exemize au 31 décembre 2010 ainsi que la convocation de
I’Assemblée Générale Mixte appelée a statuer sur leptesnie cet exercice ;

- L'examen et le report du projet d’apports et de fusion desstles sociétés immobiliéres francaises, espagnoles et
italiennes ;

- La mise en ceuvre d'un nouveau programme de rachat d’actions;
- L'arrété des comptes semestriels au 30 juin 2011 ;

- La nomination d’'un nouveau Président Directeur Général.
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1.2 Direction Générale

Par décision du 03 octobre 2008, le Conseil d’administratiéciaé d’opter pour le cumul des fonctions de Président du
Conseil d'administration et de Directeur Général.

Le Directeur Général dispose des pouvoirs et exerce ¢elaas les conditions fixées par I'article L. 225 56 du Cdele
commerce, par les Statuts de la Société et le Régleimtérieur du Conseil d’administration.

Le Directeur Général est révocable a tout moment par ledilatiadministration. Si la révocation est décidée sane just

motif, elle peut donner lieu & des dommages-intér@tsf wrsque le Directeur Général est également Présitient
Conseil d’administration.

1.3 Les Comités prévus par le Reglement Intérieur

Le Réglement Intérieur prévoit notamment la possibilité détreneen place un Comité d’Audit, un Comité des
Rémunérations, un Comité des Nominations et de la GouerBEntreprise ainsi qu’un Comité d’'Investissement.

A ce jour, aucun comité n’a été mis en place par le Glotigelministration, lequel a assuré les missions dgirents
comités.

En résumé, le Réglement Intérieur prévoit que :

Ces Comités auraient un role d'étude et de préparatiooedaines délibérations du Conseil d’Administration. lls
émettraient, dans leur domaine de compétence, des piopssies recommandations et avis, selon le cas.

lls agiraient sous I'autorité du Conseil d’Administratiors. iéndraient compte au Conseil d’Administration chaque fois
gue nécessaire, et en tout état de cause au moing detdois qu’il y a eu de réunions du Comité dans I'anhée.
Président du Comité concerné déciderait des conditions daneglles il rendrait compte au Conseil de ses travaux.

Les Comités seraient composés de membres du Conseil d'isthation nommeés par celui-ci.

Le Comité d'Audit aurait pour mission :

- d'étudier les états financiers sociaux et consolidés, Enetientermédiaires avant leur présentation au Conseil
d’administration, ainsi que les documents financiers aeamtdublication par la Société

- de revoir annuellement les états financiers sociaux et corsah@e le Directeur Général et les commissaires aux
comptes, en tant que de besoin, pour s'assurer que lenfatisn des états financiers aux actionnaires et au Consei

d’Administration est satisfaisante ;

- de s’assurer de la pertinence et de la permanence des métbatgables pour I'établissement des comptes
sociaux et consolidés et d’examiner toute proposition defioaiion des normes ou méthodes comptables ;

- de valider les choix et de faire des recommandations powrctiégh des Commissaires aux Comptes par
I’Assemblée Générale des actionnaires ;

- de vérifier que les Commissaires aux Comptes sont indépen@arttestent par écrit de leur indépendance) et
d’évaluer leurs compétences ;

- d’examiner les devis et honoraires des Commissaires aupt€smians le cadre de leur mission d’audit ;
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- d’étudier et d’émettre un avis sur toute proposition de mise endmgtres, de constitution de sdreté, tout octroi
d'aval ou de garantie en faveur de tiers pour des mendigpiassant les pouvoirs délégués au Directeur Général par
Conseil d’Administration ;

d’étudier et d’émettre un avis sur toute proposition au Glodigelministration dans les domaines suivants :

. émission de titres conférant un accés direct ou inditecapital social de la Société ;

. programmes de rachat d'actions ;

. opérations de financement susceptibles d'avoir un impact sigifigicala structure financiére de la Société ;
. affectation des résultats et politique de distributiondieislendes.

- de revoir avec les Commissaires aux Comptes, les auditéenses de la Société et le personnel de la Direction
Financiere, I'adéquation et I'efficacité des contrélemfficiers et comptables et de formuler toute recommandadior
I'amélioration de ces procédures de contrble interne, eicylégt dans les domaines ou de nouvelles procédures ou des
procédures plus complétes sont souhaitables ;

- d’'étudier I'organisation de la gestion des risques ainsilgsi programmes d'audit, les objectifs et les résuliat
I'organisation de la gestion des risques et les rapgotirnis par d'autres équipes d'audit interne du groupe ou par de
sociétés externes chargées de réaliser des audits.

Le Comité d'Audit serait composé de trois membres désigaete Conseil d’Administration parmi ses membres. Le
Président du Comité serait désigné par le Conseil d’ Adtratien.

Le Comité se réunirait au moins trois fois par an. Deuxio@srseraient programmées avant la présentation des comptes
annuels et semestriels. D’'une fagon générale, le draderdes réunions serait fixé en fonction de celui des réuwions
Conseil d’Administration pour permettre de rendre compte Esnseilleurs délais des travaux effectués.

Le Comité des Rémunérations, des Nominations et de la Gouvamce d’Entreprise, en tant queComité des
Rémunérations aurait pour mission de revoir et de faire des propositiorSamseil d’Administration sur les questions
suivantes :

- montant des jetons de présence des membres du Conseil distation proposé lors de I'Assemblée Générale
des Actionnaires ;

- rémunération des membres du Conseil d’Administration, des nesndes Comités du Conseil d’Administration
et des Présidents de Comités ;

- rémunération du Président du Conseil d’Administration ;

- rémunération du Directeur Général et des Directeurs G@n&@légués ;

- directives relatives a la politique de rémunératiotadgociéte ;

- politique de départ en retraite et/ou de révocation psunkndataires sociaux ;
- programme de gestion des talents.

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

- nomination des membres du Conseil d’Administration, disielent du Conseil d’Administration et des membres
des Comités du Conseil d’Administration ;
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- nomination et révocation du Directeur Général et, aprésui@tion du Directeur Général, nomination et
révocation des Directeurs Généraux Délégués;

- définition des critéres de sélection ou de remplacemeca®de vacance ;

- I'évaluation et le développement de plans de succession lpoBrésident du Conseil d’Administration, du
Directeur Général et les Directeurs Généraux Délégimss que pour les deux premiers niveaux de direction, avesle ¢
échéant I'assistance d’experts extérieurs en ressourcesrasn

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

- d’auditer la gouvernance de la Société et de proposer @muiggrations nécessaires,

- de s’assurer de la bonne circulation de I'informatintieeles membres du Conseil d’Administration ainsi quéent
le Conseil d’Administration et les dirigeants de la Sicié

Le Comité serait composé de trois membres désignés @ankeil d’Administration parmi ses membres.

Le Comité se réunirait au moins une fois par an. |l sairéit a la demande du Président du Comité, du Président d
Conseil d’Administration ou de deux membres du Comité.

Le Comité d'Investissementaurait pour mission d'étudier toutes les opérations qui @egpii I'autorisation préalable du
Conseil d’administration et d’émettre un avis sur ceties I'attention du Conseil.

Par ailleurs, pour toutes les opérations qui sont infégeateseuil qui leur sont applicables mais sont supésear
1.000.000 € (un million d'euros), le Comité d’Investissementtaie un avis préalable a I'attention du Directeur
Général et le cas échéant des Directeurs Généraux Delggei€eux-ci seraient tenus de suivre.

Le Comité d’Investissement serait composé de trois membrEgnédé par le Conseil d’Administration parmi ses
membres. Le Président du Comité d’'Investissement sesgraépar le Conseil d’Administration.

Le Comité d’Investissement se réunirait aussi sougemt I'intérét social de la Société le requerrait. D’uagoh
générale, le calendrier des réunions serait fixé en fonctiocelle des réunions du Conseil d’Administration pour
permettre au Conseil d’étre en possession de l'avi8alnité d’Investissement avant de se prononcer sur leatapes
soumises a son approbation.

1.4 Modalités particulieres relatives a la particimtion des actionnaires aux assemblées
générales

Les Statuts de la Société prévoient qu'un droit de vote dasblattribué a toutes les actions nominatives etrentignt
libérées, inscrites au nom du méme titulaire depuis deuaanwins.

Les Statuts de la Société prévoient également que toohaaiie pourra également, si le Conseil d'Administrat®on |
décide au moment de la convocation de I'Assemblée, partieipeter aux Assemblées par visioconférence ou par tout
moyen de télécommunication y compris Internet permettantdemtification dans les conditions et suivant les modalités
fixées par les dispositions légales en vigueur.

1.5 Principales dispositions du Réglement Intérieur

Le Réglement Intérieur contient les titres suivants denttsumé a été produit plus en avant en ce qui concerne le
fonctionnement du Conseil d’Administration et des différentsités :

1. Réunions du Conseil d’Administration
2. Réunions par visioconférence ou de télécommunications

3. Pouvoirs du Conseil d’Administration
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4. Création, roles et attributions des comités du Cod%silministration

4.1.Création de Comités — Dispositions communes

4.2. Le Comité d'Audit

4.3. Le Comité des Rémunérations, des Nominations et deuaeBance d’Entreprise
4.4, Le Comité d’'Investissement

5. Déontologie

6. Madification du Reglement

7. Conflit

1.6 Rémunérations et avantages de toute nature acdés aux mandataires sociaux

Les membres actuels du Conseil d’Administration n’ont pexgune rémunération de la part de la Société au titre de
leur fonction pour I'exercice 2011 ni de la société qui latidde et/ou des sociétés qu’'elle contréle.

La Société n'a provisionné aucune somme aux fins de versedeepensions, de retraites ou d’autres avantages au profit
des mandataires sociaux.

1.7 Périmetre concerné par le rapport

Pour I'exercice 2011, la Société et la SNC du Centre Coniahede Lescar sont comprises dans le périméetre de
consolidation.

2. Le dispositif genéral du contrdle interne

2.1 Introduction

Le Groupe a vocation a étre I'un des véhicules du métierabilier du Groupe Carrefour : les procédures de contrdle
interne propres au Groupe Carrefour et celles de la Dire@arrefour Property Groupe trouvent a s’appliquer aux
activités des sociétés du Groupe. La Direction Carrefvoperty Groupe est la direction opérationnelle exercant son
activité dans le domaine de I'immobilier commercialc@ titre elle constitue un centre de profit au sein du Groupe
Carrefour.

En 2011, le Groupe Carrefour a poursuivi la démarche dercement de son dispositif de contrdle interne et de gestion
des risques initiée en 2010. Les principales actionségslien 2011 concernent :

» ['élargissement a I'ensemble du Groupe Carrefour du digpdanalyse et de cartographie des risques majeurs ;

» laréalisation de campagnes d’autoévaluation de I'apdit&t de la supervision des principales régles définieepar
Groupe Carrefour ;

* la constitution d’'un département d'Assistance a la MaitteseRisques et du Contr6le Interne ;

» la création ou le renforcement des équipes de controlaénties pays et des zones ;

* le renforcement des effectifs de la Direction de I’Adierne Groupe ;

« le lancement d’'un processus de cartographie des risques|j@sdi

» ladiffusion d’'une Charte de Prévention des Risques.

Ces actions sont décrites ci-dessous dans le rapport.
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Pour la composition et la rédaction de ce rapport, le Gr@grrefour s’appuie sur le Cadre de Référence recommandé
par I'Autorité des Marchés Financiers (AMF) de janvier 280ihis & jour en juillet 2010, exception faite de ses acdivité
de financement qui sont soumises a la réglementation baetdiinanciére et pour lesquelles le cadre de contrélenimte

est celui défini par le réeglement n°97-02.

Tel que défini au sein du Groupe Carrefour, le Contraterhe est un dispositif défini et mis en ceuvre sous la
responsabilité de la Société.

Il comprend un ensemble de moyens, de comportements, de pexétd’'actions adaptés aux caractéristiques propres a
chaque société qui :

< contribue a la maitrise de ses activités, a I'effiéad#é ses opérations et a I'utilisation efficiente dasgsources ;

« doit lui permettre de prendre en compte de maniere appeof@s risques significatifs, qu'ils soient opérationnels,
financiers ou de conformité.

Le dispositif vise plus particulierement a assurer :

* la conformité aux lois et réglements ;

« ['application des instructions et des orientations fixgasla Direction Générale ;

* le bon fonctionnement des processus internes de la soc&é&ment ceux concourant a la sauvegarde de ses actifs ;
 la fiabilité des informations financiéres.

Les dispositifs de gestion des risques et de contrélementarssi bien congus et aussi bien appliqués soient-ils, nenpeuve
fournir une garantie absolue quant a la réalisation des iibjdat Groupe. La probabilité d'atteindre ces objectifs ne
reléve pas de la seule volonté du Groupe. Il existe endstelimites inhérentes a tout systeme et processadindiges
résultent de nombreux facteurs, notamment des incertitude®udenextérieur, de I'exercice de la faculté de jugement
ou de dysfonctionnements pouvant survenir en raison de défasléchniques ou humaines ou de simples erreurs.

Le choix de traitement d’'un risque s’effectue notammerarbitrant entre les opportunités a saisir et le coltmEsures

de traitement du risque, prenant en compte leurs effetibf@sssur I'occurrence et/ou les conséquences du risque, ¢
afin de ne pas entreprendre des actions inutilement ce8teus

2.2 La Direction Carrefour Property Groupe, un opé&ateur métier, centre de profits au sein du
Groupe Carrefour

La direction opérationnelle Carrefour Property Groupeuesiopérateur métier au sein du Groupe Carrefour avec une
spécificité métier forte.

Le Directeur Exécutif Carrefour Property Groupe est :

. responsable du développement et de la rentabilité des éécées sous sa ligne hiérarchique directe,
. dispose des ressources et des moyens nécessairescdiere cette responsabilité.

La Direction Carrefour Property Groupe est dirigée par uneéqle direction composée des responsables opérationnels
et fonctionnels nécessaires a I'exercice de 'activité dwfs.

2.3 Environnement de contrble interne

2.3.1. Organisation du Groupe

Le Groupe n'employant pas de salarié, il s’appuie syelsonnel et les compétences du Groupe Carrefour érgrav
I'application de contrats de prestations de services aeerrds sociétés du Groupe Carrefour (fonctions administratives
financiéres et juridiques), dont des sociétés faisant gietia Direction Carrefour Property Groupe (activités déiges
des actifs et de gestion locative notamment).

2.3.2 Responsabilités et pouvoirs clairement défmi

Les cadres de la Direction Carrefour Property Groupe exeteers responsabilités dans les limites de fonctions
préalablement définies. Chaque responsable est juge de italaju’faire pour atteindre les objectifs convenus en
s’adaptant aux circonstances. La liberté d'initiative quepss@ cette conception de la responsabilité requiert
I'observation de régles de délégations de pouvoirs, notammikrs cencernant les engagements vis-a-vis des tiers.
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La Direction Carrefour Property Groupe privilégie la lignéraichique opérationnelle qui est pleinement responsable du
développement rentable et maitrisé du Groupe.

Les employés de la Direction Carrefour Property Grotipeue encadrement disposent, respectivement, de définitie
taches et de fonctions et de listes de points de contrdleefianinde maintenir un degré d’exigence compatible avec les
engagements pris.

Les mandataires sociaux des sociétés placées soustefpérile la Direction Carrefour Property Groupe peuvent
conférer toute délégation de pouvoirs et de responsalalitec le support de la Direction Juridique du Groupe Carrefour

Des pouvoirs spéciaux peuvent également étre octroyés pgestian d’opérations spécifiques.
2.3.3 Ressources humaines

Le Groupe n’a pas de salarié au 31 décembre 2011.

2.3.4 Systemes d'information

Le Groupe a recours autant que de besoin aux systemé&wsmiation, aux procédures et outils du Groupe Carrefour.
Afin de répondre aux besoins d'analyse et de reportinglifésents métiers du Groupe, certains systémes d'infioma
spécifiques ont été développées au sein de la Directimef@ar Property Groupe et s’articulent notamment autigur
I'application de gestion locative et immobiliere Altaix .

2.3.5 Procédure, mode opératoire et outils mis a disposition de la Direction Carrefour
Property Groupe

2.3.5.1 Les Valeurs du Groupe Carrefour applicable a la Pection Carrefour Property Groupe

Afin de développer une culture commune, le Groupe Carrefaléfiai sa Raison d’Etre, exprimée au travers de 3
Valeurs « Engagés, positifs et attentionnés » et de 10 €imm&. Ces éléments sont décrits dans le Guide des valeurs
Carrefour, remis aux salariés a I'occasion de leur enfieaecexpliqués lors de formations spécifiques sur ce théme.

2.3.5.2 Les regles du Groupe Carrefour applicable a la Dection Carrefour Property Groupe

En 2010, la Direction Générale du Groupe Carrefour a soutegi&dimir les régles de fonctionnement qui régissent le
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 de 395 mégpesournables relatives a I'organisation et au contléle
activités. Ces régles s'imposent a I'ensemble du Gr@avesfour, y compris a la Direction Carrefour Propertpupe,
qui dispose en outre de régles spécifiques en tant qu’opéragdier.

L'application du référentiel des régles au sein du Graegiede la responsabilité de la Direction Carrefour Prgpert
Groupe.

Le Directeur Audit & Risk Management de la Direction t@&our Property Groupe s’assure de la mise en place du
référentiel au sein du Groupe et de I'appropriation dgiesépar tous les opérationnels.

Les Seniors Directeurs de I'ensemble de la Directione@aur Property Groupe ont signé une lettre d’engagement qua
a leur respect.

2.3.5.3 Code de conduite professionnelle

La Direction Générale du Groupe Carrefour a décidé dmdiser et de porter a la connaissance de tous les
collaborateurs son Code de Conduite Professionnelle.
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Composé de 10 principes fondamentaux, ce code établit le @adéférence dans lequel les collaborateurs du Groupe
Carrefour doivent exercer leurs activités en ayant pouriggrite respect de I'éthique et de la légalité. Il délas
comportements attendus de chaque collaborateur de I'éa&reguel que soit le lieu ou I'entité ou il travaille.

Garante du déploiement et de la bonne application du Co@ouduite Professionnelle au sein de son périmétre, la
Direction Carrefour Property Groupe a été informée et respitinéabdans le cadre d’un courrier du Directeur Général
du Groupe Carrefour en juillet 2010.

Aprés I'envoi du kit de communication a la Direction Ctouve Property Groupe en octobre 2010, le déploiement du
Code de Conduite Professionnelle s’est poursuivi en 2011,lelaespect des processus éventuels d'information et de
consultation des partenaires sociaux et des instancesepfatives du personnel.

La Direction Carrefour Property Groupe a traduit et gifle Code de Conduite Professionnelle auprés de I'ensemble des
collaborateurs par les lignes hiérarchiques.

Pour faciliter I'appropriation des principes par I'ensemble at@laborateurs, un kit de déploiement et une banque de cas
ont été mis a disposition des managers en 2011 pour leuetesr d’échanger avec leurs équipes sur des problématiques
concrétes proches de leur quotidien.

2.3.5.4 Pratiques

Des bases documentaires contenant des procédures et apdédlatoires pour tous les métiers et sous-métiers liés a
'immobilier en France, ont été identifiées et sontears de rédaction et de validation. Ces bases seront dikgmsaur
les différents sites Intranet au sein du Groupe et consultalpeds des responsables de chaque métier.

2.4 Dispositif de gestion des risques
Définition
Le Groupe retient la définition suivante de la gestion desies telle que définie au sein du Groupe Carrefour:

Dans un environnement incertain et en évolution permanentggestien volontariste des risques est un élément edsentie
de développement durable de I'activité.

La gestion des risques est un chantier commun a I'enserableallaborateurs du Groupe Carrefour. Elle vise a étre
globale et doit couvrir I'ensemble des activités, processastifs de la Direction Carrefour Property Groupee gestion
des risques est un dispositif dynamique de la Direction foarrdroperty Groupe, défini et mis en ceuvre sous sa
responsabilité.

La gestion des risques comprend un ensemble de moyens, gdertmments, de procédures et d’actions adaptés aux
caractéristiques de chaque société qui permet aux dirigeantgithtenir les risques a un niveau acceptable pour la
Direction.

Le risque représente la possibilité que survienne un événelmenles conséquences seraient susceptibles d’affecter les
personnes, les actifs, I'environnement, les objectifs chue et sa réputation.

La gestion des risques est un levier de management deetzi@n Carrefour Property Groupe qui contribue a:
e créer et préserver la valeur, les actifs et la réjoutaiu Groupe;

« sécuriser la prise de décision et les processus du Gpawpdavoriser I'atteinte des objectifs ;

« favoriser la cohérence des actions avec les valeurs dip&ro

* mobiliser les collaborateurs du Groupe autour d’une visiommone des principaux risques.

2.4.1 Cadre organisationnel

Une vision partagée des enjeux et une coordination optimale soétédesnts fondamentaux d’'une gestion des risques
efficace dans un environnement complexe. La gestion des rigguamsi adaptée a la structure décentralisée dyp€rou
Carrefour.

La maitrise de I'exposition aux risques décentraliséssemur les responsables de la Direction Carrefour Ryope
Groupe en tant que centre de profits, au plus prés des rigggiaax activités qu’elle exerce ou supervise.
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Le processus d’élaboration du plan stratégique est I'motake faire le point sur les principaux risques et opportunités
externes et de mettre a jour la cartographie desassmajeurs. Conformément aux régles, celle-ci doittétrsmise a la
Direction de I'Audit Interne Groupe Carrefour.

Les revues de performance mensuelles contribuent a ldidgtde I'apparition et de la survenance des risques.

En coordination avec le Directeur Audit & Risk Management thu@e, les Directeurs métiers de la Direction Carrefour
Property Groupe identifient trimestriellement des risggtgeoposent un plan d’action a leur ligne hiérarchiqueus de
les maitriser.

La Direction Carrefour Property Groupe est responsabla sécurité du patrimoine matériel et immatériel du Geoetp
de toutes les personnes présentes sur I'ensemble des sitegiti®, elle doit mettre en ceuvre I'ensemble des moyens
humains, organisationnels et techniques pour faire facestjues d'origine accidentelle ou intentionnelle.

Cette organisation est placée sous la responsabilitérdat€ur Audit & Risk Management du Groupe dont les imiss
les responsabilités et les principes d’actions sont défaria Direction Générale du Groupe.

Dans ce cadre, le Directeur Audit & Risk ManagemenGdaupe s’appuie sur la Direction Risks & Compliance du
Groupe Carrefour qui a pour mission :

» De développer une culture de gestion des risques et de liéth@amment dans le cadre du développement de cadres
de références et d’outils communs de gestion des risques fine¢tion 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 du contrdlenmtear elle est destinée a fournir a la Direction €auar
Property Groupe une vue des événements qui pourraient influkr stalisation des objectifs. La capacité a identifier,
évaluer et gérer les risques est souvent révélatritze cpacité d’'une organisation a réagir et a s’adaptehangement.
L’évaluation des risques permet donc aux organisationsad@naitre rapidement les effets indésirables potentiéise
plus proactif et prospectif et d’établir des réponsesajges aux risques, réduisant ainsi les surpriseg;o@ts ou
pertes associés a des perturbations d’affaires.

En 2011, le Groupe Carrefour a étendu a 'ensemble desgpapérateurs métiers le dispositif d’évaluation degigs
initié en 2010 afin de :
« Obtenir un consensus sur une vision globale des enjeuxceheentrer sur les enjeux majeurs ;

« Organiser la transversalité et formaliser un langage aomehune approche homogéne ;

e Hiérarchiser les risques er déterminer les actionsitaiies ;

» Optimiser I'allocation des ressources pour la préventiassurance et les autres couvertures financiéeres ;
« Définir le niveau de risque raisonnable de prise de risémdlipre risque /opportunités).

2.4.2.1 Identification des risques
Le processus d’évaluation des risques est coordonné paetgeur Audit & Risk Management du Groupe.

La matrice des risques a été actualisée chaque annétpiv compte des évolutions de I'environnement économique et
réglementaire, des évolutions de son organisation etsdacsivités.

Les catégories de risques identifiés pour le Groupelssisuivantes :

» Risques hexogénes ou risques liés a I'environnement extéri€antteprise;

« Risques liés a la définition, et a la réalisation eswuvi de la stratégie ;

» Risques comptables et financiers ;

« Risques juridiques et contractuels, liés au respect deteoredcontractuelles ou des lois ;

* Risques liés aux systémes d'information, résultant d’esrede dysfonctionnements ou de détournements des
systémes informatiques ;

« Risque de réputation, résultant d'un manquement aux regitisiglie, d'une fraude ou d’'un comportement ayant
pour conséquence une perception négative de I'entreprise ;
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* Risques opérationnels, liés aux respect des processcedpres ;

* Risques sur la sécurité des biens et des personnes, intdsamisques techniques, sanitaires, sécuritaires et
environnementaux.

2.4.2.2 Analyse des risques

L’analyse des risques a reposé sur 3 critéeres de cwtatio

e L'impact du risque ;

* La probabilité de survenance ;

« Le dispositif de controle mis en place pour réduire 'impactqurdbabilité du risque.

Une analyse est réalisée a partir d’entretiens mearésepDirecteur Audit & Risk Management du Groupe. Catiglyse
permet d’identifier 10 risques majeurs pour le Groupeseprésentée et validée par le Comité Exécutif du @raDes
risques sont suivis trimestriellement dans le cadre degsale performance.

2.4.2.3 Traitement du risque

A lissue de ces identifications et de ces analyses, dmss pl'actions sont arrétés par le Directeur Audit & Risk
Management du Groupe. Leur progression est suivie trimesinietit dans le cadre des revues de performance.

2.4.3 Pilotage en continu du dispositif de gestiales risques

Chaque année, la cartographie des risques majeurs es fjoisepar la Direction Carrefour Property Groupe dans |
cadre de la réflexion annuelle sur les plans stratégigiliesutilise pour ce faire les outils méthodologiquesvdluation
et de cartographie des risques communiqués par la Directithudé interne du groupe Carrefour.

Une trousse d’outils & la méthodologie d’évaluation dsgugs mise a disposition par la Direction de I'Audit Intetae
Groupe Carrefour en 2011 comprend les éléments suivants :
e Une présentation de I'approche ;

* Une échelle de notation ;
* Une synthése avec tous les risques a répertorier pardetibh Carrefour Property Groupe ;
« Un tableau de bord pour la surveillance des risques majeurgiéeet de ses plans d'action.

2.4.4 Gestion de crise

La Direction Risks & Compliance du Groupe Carrefour a définbetmuniqué & la Direction Carrefour Property Groupe
des standards en matiére de gestion de crise (« Tické@hom ») permettant & cette derniére de mettre en plese
procédures adaptées a sa situation. Ces principes pastdans le référentiel des régles Groupe.

Pour assurer une diffusion adaptée et homogéene des bormtigsigs et outils, un site extranet a été déployé par la
Direction Risks & Compliance et la Direction CommunigatGroupe Carrefour : « Carrefouralert ». Ce site rabkem
notamment les coordonnées des coordinateurs de gestion detalse&ommunication de crise, les fiches pratiques et
fiches réflexes, les outils de prévention ainsi que de nambseinformations utiles.

La Direction Carrefour Property Groupe a également élaboguitte de premiers réflexes en cas de crise diffusé sur
I'Intranet de Carrefour Property.

2.5 Activités de controle

Les activités de contrbles visent a s'assurer de la borse eni ceuvre et du respect des procédures de contrfle interne.

Le contrdle est exercé en premier lieu par chaque ireopérationnelle et fonctionnelle de la Direction Clauie
Property Groupe.
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2.5.1 Les comités d’investissement

Les projets d'investissements sont soumis a une procééwalidation visant d’'une part a s'assurer de leur conférmit
avec les axes stratégiques et les critéres de rététahi Groupe, et d’autre part a coordonner le processus disixpa
entre la Direction Carrefour Property Groupe et le GraCgeefour.

Le Groupe dispose ou participe aux comités internes ssivant

* Le Comité Stratégique (Groupe): il définit un plan striapég pluriannuel (5 ans), et valide, pour chacun desenséti
de la Direction Carrefour Property Groupe, la feuiterdute pour I'année concernée ;

« Les Comité Développement Super et Hyper (Groupe Qamefil définit et met en ceuvre la stratégie de lobbyeg
opérations immobiliéres du Groupe Carrefour. Il permet dBgar sur tous les projets immobiliers des propriétaires
et des exploitants. Il fixe un accord ferme sur les conditite projets mixtes entre le Groupe et le Groupe Carrgfour

* Le Comité d’Investissement Pays (Groupe) : il a poudteivalider tout investissement jusqu’a 150 000 Euros ;

« Le Comité d’Investissement Fonciére (Groupe) : il a paudei valider tout investissement compris entre 150 000
Euros et 5 000 000 Euros ;

* Le Comité d’'Investissement Groupe (Groupe Carrefour) vallde notamment tout investissement immobilier
supérieur & 5 000 000 Euros.

Les attributions de ces différents comités sont claintrdéfinies et figurent dans le référentiel des Régles rduge
Carrefour. Les criteres d’évaluation sont définis de fdgamogenes et la fiabilité des projections est revue deenea
systématique au travers d’études de rentabilité réalizést-opération.

2.5.2 Le Comité Ethique

Conformément aux directives du Groupe Carrefour, unit€oéthique a été constitué au sein de la Directiome@aur
Property Groupe afin de garantir le respect des dix principedamentaux définis dans le Code de Conduite
Professionnelle du Groupe Carrefour.

Le Comité éthique veille a la diffusion, a la compréhensi@ueespect du Code de Conduite Professionnelle. Il examine
et rend des avis sur toute question éthique relative cdriduite des activités du Groupe. Son fonctionnement et sa
composition sont définis dans la charte diffusée par le @agthique du Groupe Carrefour.

Le Comité Ethique de la Direction Carrefour Property Groegtecomposé de 4 membres nommés par la Direction
Carrefour Property Groupe :

» Le Directeur des Ressources Humaines qui assure lagmési;
* Le Directeur France ;

» Le Directeur des Opérations Espagne;

e Le Directeur Finance lItalie

e Le Directeur Audit & Risk Management.

Le Comité Ethique de la Direction Carrefour Property Gradgaine les politiques et les grandes orientations décidées
par le Comité Ethique Groupe Carrefour. Il sS’appuiedas dispositifs d’alerte permettant de détecter des atempents
contraires au Code de Conduite Professionnelle du Groupef@arr

Le Comité Ethique de la Direction Carrefour Property Gromgasmet au Comité Ethique du Groupe Carrefour un
rapport au moins semestriel sur I'éthique dans son périmmemenant notamment les démarches de diffusion du &de d
conduite professionnelle et de sensibilisation engagées, synthése des alertes ou cas identifiés, et lesnscti
correctives meneées.

Toute problématique ou alerte éthique concernant un expatri@dum dirigeant ou un membre de la Direction Carrefour
Property Groupe doit étre immédiatement signalé pour infoomati Comité Ethique Groupe qui pourra le cas échéant
demander une information réguliére concernant le traitemdizl€elee.
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2.5.3 Revues de performance et reporting
Le suivi de I'activité et des projets est assuré danadesade revues de performance mensuelles.

Afin de permettre & chacun de prendre la mesure de sabatiotm chiffrée et de I'importance de sa responsabilité en
matiére de controle interne, le Groupe s'appuie sur un pracasgue et homogéne de fixation d’objectifs et d'analyse
de la performance.

Les objectifs sont fixés annuellement dans le cadre drepsas budgétaire a partir d’'un plan stratégique plurian@eel.
processus est organisé autour de la remontée de donnéétaliredc partir des niveaux de responsabilité appropriés.

Le budget est mensualisé pour que chacun a chaque niuese guivre sa performance tout au long de I'année. I
comprend des éléments commerciaux et financiers ainsi guadieateurs de performance adaptés. Au cours de I'année,
les investissements prévus au budget font I'objet d’étudesndabilité actualisées et d’autorisations spécifiques.

Un contréle de 'unicité entre les données comptables gedtion est réalisé lors de chaque arréteé.

Le périmétre de ce reporting (entités, modes de consolidgiourcentage d’'intérét...) est identique a celui retenu pour
les arrétés consolidés du Groupe Carrefour. Ainsi, le igratilise pour ses décisions de gestion les mémes résyiiat
ceux issus de sa comptabilité consolidée. Ces mémdeeshsbnt utilisés a chaque arrété, lors des arréidssseels,

pour la communication financiére.

Chaque mois les performances réalisées sont comparégedormances prévues dans le budget et & celles r&alisée
I'année précédente.

Le contrble de gestion est présent pour assister lesgamandans I'élaboration et le suivi des budgets, particpz

phases de validation, proposer les plans d'action rendessares par les écarts constatés dans son exéetutiame
maniére générale étre garant de la fiabilité desBemble du processus et des données financiéres qui erssest is

2.6 Pilotage et surveillance du dispositif

2.6.1 Pilotage managérial

Le pilotage du contrdle interne par le management s’effestygermanence et au quotidien dans la mesure ou I'activité
du Groupe requiert une vigilance de tous les instants.

Les revues de performance contribuent a la surveill@wéiere du dispositif & chaque niveau de management.

Le Directeur Exécutif et le Directeur Financier de leeBtion Carrefour Property Groupe attestent formellernbatjue
année de la qualité du contrble interne de la Direction dlifiigent.

2.6.2 Démarche d’auto-évaluation

Afin de réaffirmer la pleine responsabilité du managemens dapplication du Référentiel des Régles du Groupe
Carrefour, la Direction Exécutive du Groupe Carrefouéeidé en 2010 de déployer une démarche d’autoévalugiion
vise a :

» s'assurer que les regles sont effectivement mises en ceuvre,

» s’assurer qu’elles sont accompagnées d’une supervision aeléqua

En 2011, le Groupe a évalué son niveau de maturité vis-ded Régles du Groupe Carrefour. Cette évaluation réalisée
au travers de deux questionnaires totalisant 341 iqnesa permis de mesurer les progres réalisés depuis €010
d’identifier les axes d’amélioration.

Le Groupe entend poursuivre cette démarche en 2012.
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2.6.3 Audit Interne

Le Groupe a créé une direction d’Audit & Risk Management coégdaine personne, placée sous la responsabilité du
Président Directeur Général de la Société.

Ses principales missions portent sur la rédaction degguoes et contréles par activité, lidentification’évluation
des risques majeurs pour la Direction Carrefour Property Grémpeordination de I'application des régles du Groupe
Carrefour au sein de la Direction Carrefour Property Groapesi que le suivi des plans d’actions mis en ptaes le
cadre de ces missions.

En outre, les sociétés du Groupe font partie du périmétreerdention de la Direction de I'’Audit Interne du Groupe
Carrefour, qui participe a I'évaluation de la maitrisecdntrole interne de I'ensemble des activités du Groupefoarr
Cette mission est assurée de maniére indépendante igsla+wmanagement.

Cette évaluation porte en particulier sur les aspectsragiva

< La fiabilité et I'intégrité des informations financieresopérationnelles ;
« Lefficacité et I'efficience des opérations ;

« La protection du patrimoine ;

» Le respect des lois, réeglements et contrats.

3. Eléments liés au contrdle interne comptable einfancier

3.1 Principes généraux d’organisation du Contrélenterne comptable et financier
Le contréle interne comptable et financier vise esseentielht a assurer :

» la conformité des informations comptables publedess les régles applicables (référentiel comptablenatienal) ;
« ['application des instructions et des orientations fixéedgp&roupe Carrefour ;

« la prévention et la détection des fraudes et irrégusacidénptables et financiéres ;

« la présentation et la fiabilité de I'information finan&éubliée.

Les risques liés a la production de I'information comptablénanciere peuvent étre classés en deux catégories :

* ceux liés a la traduction comptable des opérations courdetds Direction de Carrefour Property Groupe, pour
lesquels les dispositifs de maitrise doivent étre positoanélus prés des opérations décentralisées ;

e ceux liés a la traduction comptable d’opérations sensibles poavaimtun impact significatif sur les comptes du
Groupe.

Le dispositif de contrdle interne décrit dans les parag=phivants intégre cette approche des risques.
La Direction Carrefour Property Groupe a la responsaldiiigsurer 'identification des risques affectant I'élabaratie

l'information financiére et comptable, et de prendrediepositions nécessaires pour adapter le dispositif detle
interne.
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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 assurée mireletion financiere du Groupe Carrefour. Un contrat de
prestations de services administratifs couvrant les domaomaptable, fiscal et juridique, signé entre la Sociéténet
entité du Groupe Carrefour s’appuie sur des équipes ceémbglon 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 sont dédenis un document mis & jour régulierement et diffusé a
I'ensemble des intervenants du processus.

Les « Principes comptables IFRS appliqués au Groupe Carsefmnt revus deux fois par an, avant I'arrété semestriel
ainsi qu'avant I'arrété annuel. lls sont définis par lpattement Consolidation du Groupe Carrefour, et présentés aux
Commissaires aux Comptes pour validation.

La version la plus récente est diffusée a la Directioarkgiére Carrefour Property Groupe avant chague consolidation.

Les « Principes comptables IFRS appliqués au Groupe Carrefslimposent a la Direction Financiére Carrefour
Property Groupe auxquelles il n'est laissé aucune libentdeddrétation ou application. En cas de doute, la Direction
financiere de Carrefour Property Groupe a pour instructiensalliciter le département consolidation du Groupe
Carrefour, seul légitime pour interpréter ou préciseptasts qui le nécessiteraient éventuellement.

Le Groupe Carrefour a décidé courant 2011 de créer une iDiréddrmes au sein du Département Consolidation, qui a
notamment pour mission d’'assurer la veille technique sundemes IFRS, d’organiser et de piloter le procedsusise

a jour des principes comptables du Groupe Carrefour en lierles/pays (dont la Direction Carrefour Property Groupe)
d’analyser les questions techniques soulevées au sdébnaiipe, et d'assurer la représentation de Carrefoseiaudes
organisations professionnelles traitant des normes coreptabl

3.2.3 Outils et modes opératoires

Le Groupe Carrefour a procédé ces derniéres annéesradtiaation des outils comptables utilisés au niveau deuehaq
pays dont la Direction Carrefour Property Groupe. Ceci a mo@rhpermis de mettre en place un modéle d’organisation
avec la constitution de centres de service partagés spésifimmobilisations, frais généraux, paye) homogénéetant
documentant les procédures dans les différents pays dditdetion Carrefour Property Groupe et permettant une
séparation adéquate des taches. Des modes opératoiresponttdies pour les utilisateurs.

La Direction Carrefour Property Groupe met en place déks sépondant a ses besoins spécifiques de consolidation.

Les systémes d’'information comptables et financiers soumis aux mémes exigences que I'ensemble des systemes en
matiére de sécurité.

3.2.4 Processus de consolidation et principaux caates

Le périmetre de consolidation du Groupe est de 2 soclé&tésocessus de consolidation réalisé par consolivdirecte
est relativement simple.

L’établissement des comptes consolidés de I'exercice el@4 [décembre 2011 a été réalisé en interne. La fiabilité d

processus de consolidation est notamment contr6lée au trawersagiprochement des soldes comptables issus des
comptes sociaux avec ceux repris dans la consolidatainres justification des retraitements de consolidation.

L’évaluation du patrimoine immobilier dans le cadre éaboration de I'information comptable et financiere agefa
partir d’expertises immobiliéres confiées a des expedispgendants de renom et établies selon des méthodes reconnues.
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Seuls les comptes consolidés semestriels et annuelsofgjet b'une publication.

Les filiales préparent leurs comptes statutaires. itecBeur Financier de la Direction Carrefour Property Geodigpose
d’'une liste de contréles standards préparée par I'équipe Congwiidatbupe Carrefour, a effectuer sur ses comptes
consolidés.

Depuis 2010, la Direction Carrefour Property Groupe dispgaéeéent au travers des régles Groupe Carrefour d'un
référentiel des contréles attendus sur les processus contribleaproduction de I'information comptable et financiére et
sur le processus de consolidation.

3.2.5 Supervision du dispositif de contr6le interng@ar le Groupe Carrefour
La supervision du dispositif de contrdle interne s’appuiecgralement sur :

e une démarche d'autoévaluation de I'application et de la sigp@m des principales regles définies par le Groupe
Carrefour en matiere de contrble interne comptable et fiaanci
« des interventions de la Direction Audit Interne Grouger€four dont le Plan d’Audit Interne intégre des missions
dédiées a la revue du contrble interne comptable et financier

La supervision intégre également I'analyse des élémentsnciniqués par les Commissaires aux comptes dans le cadre
de leurs interventions auprés de la Direction Carrefour Rgo@eoupe.

Depuis 2010, le département Consolidation du Groupe Carrggdait systématiquement communiquer par le Directeur
Financier Carrefour Property Groupe les synthéses d'imitore et lettres de recommandations émanant des
Commissaires aux comptes. |l s'assure de la mise ereaeces recommandations.

A chaque arrété, la Direction de I'Audit Interne Grouper€faur recueille des lettres d’'affirmation signées die&eur
Exécutif de la Direction Carrefour Property Groupe et de somcEiur Financier certifiant que les liasses de
consolidation sont sinceres et établies en conformité a@rincipes comptables IFRS appliqués par le Groupe
Carrefour.

3.3 La maitrise de la communication financiere

3.3.1 Réle et mission de la communication financiéer

La communication financiére du Groupe est assurée parréetidon de la Communication Financiere du Groupe
Carrefour et a pour but essentiel de promouvoir I'image €iéa@ du Groupe auprés de tout actionnaire existant ou
potentiel, de tout acteur du marché financier et, plus géament, du public.

L’objectif de la communication financiére est d’informer :

« De maniére continue : la régularité et la qualité dux flle I'information doivent se faire dans la durée. Elles sont
fondamentales pour la crédibilité du Groupe et sont garantesfidélisation de ses actionnaires,

e En véhiculant un message cohérent et clair: la comntionicaoit permettre aux investisseurs d'acquérir une
compréhension exacte et précise de la valeur du Groupdaetalgacité de son management a la développer. Le ahoix d
l'investisseur doit étre éclairé,

* En respectant le principe d’égalité des actionnaires ddVafiormation : toute information a caractére financier et

pouvant avoir un impact sur le cours de bourse de la S@séténdue publique par une source unigue et centralisée au
niveau du Groupe Carrefour.

3.3.2 Organisation de la communication financiére

La communication financiére s’adresse a un public divérs#sentiellement composé d’investisseurs institutionnels, de
particuliers et de salariés.
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Dans la pratique, le message financier est élaboré @teétollaboration entre la Direction Financiéere et leeBtion de
la Communication du Groupe Carrefour.

Il est délivré par les moyens édictés par la loi (Ad#ém Générale) et les reglements de I'AMF (publications
périodiques, communiqués). De plus, au-dela des obligatioale$sda communication financiere du Groupe Carrefour
dispose d’'un large éventail de supports. En fonction deditance de I'événement, le Groupe Carrefour choisie datr
presse, linternet, les contacts téléphoniques directs, rédesions individuelles ou évenementielles a caractére
exceptionnel.

3.3.3 Procédure de contrble de la communication famciere

La Direction Financiére Carrefour Property Groupe est layoyeuse exclusive des informations chiffrées.

Le contr6le interne du processus de communication finanpignte essentiellement sur le respect du principe dtégal
entre les actionnaires. Tout communiqué et toute communicagioificitive sont élaborés d’'un commun accord entre le
service de la communication financiére, qui reléve de tadilon Financiére Carrefour Property Groupe, et ladiiva

de la Communication du Groupe Carrefour.

16.6.2 Rapport des commissaires aux comptes surcentrole interne

KPMG Audit ID Deloitte & Associé
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

Siege social : 66 avenue Charles de Gaulle - 92200Ii{suil-Seine
Capital social : €.5.312.836

Rapport des commissaires aux comptes, établi en apgiton de I'article L.225-235 du Code de commerce, sur le
rapport du président du conseil d’administration

Exercice clos le 31 décembre 2011

Aux actionnaire:

En notre qualité de commissaires aux comptes de latédcarefour Property Development S.A. et en applicatiean de
dispositions de l'article L.225-235 du Code de commerce, vmuss présentons notre rapport sur le rapport établi par le
président de votre société conformément aux dispositionartelé L.225-37 du Code de commerce au titre de bioer
clos le 31 décembre 2011.

Il appartient au président d’'établir et de soumettragptobation du conseil d’administration un rapport rendant cempt
des procédures de contrble interne et de gestion desgistges en place au sein de la société et donnantttes au
informations requises par l'article L.225-37 du Codecdenmerce relatives notamment au dispositif en matiere de
gouvernement d’entreprise.
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Il nous appatrtient :

* de vous communiquer les observations qu'appellent de notre parfdemations contenues dans le rapport du
président, concernant les procédures de contrdle interne gésfien des risques relatives a I'élaboration et au
traitement de l'information comptable et financiére, et

* d'attester que ce rapport comporte les autres infansatequises par l'article L.225-37 du Code de commerce, étant
précisé qu'il ne nous appartient pas de vérifier la sitécde ces autres informations.

Nous avons effectué nos travaux conformément aux normesaitexprofessionnel applicables en France.

Informations concernant les procédures de contr6le interet de gestion des risques relatives a I'élaboratiorawet
traitement de I'information comptable et financiére

Les normes d'exercice professionnel requiérent la miseeewe de diligences destinées a apprécier la sincérité des
informations concernant les procédures de controleniatet de gestion des risques relatives a I'élaboratioau
traitement de l'information comptable et financiere contenlaess le rapport du président. Ces diligences consistent
notamment & :

* prendre connaissance des procédures de contrdle interne ettida des risques relatives a I'élaboration et au
traitement de l'information comptable et financiére sous-tentis informations présentées dans le rapport du
président ainsi que de la documentation existante ;

* prendre connaissance des travaux ayant permis d'élabsiefaenations et de la documentation existante ;

* déterminer si les déficiences majeures du contrdle intextatif & I'élaboration et au traitement de l'information
comptable et financiere que nous aurions relevées daocadke de notre mission font I'objet d'une information
appropriée dans le rapport du président.

Sur la base de ces travaux, nous n'avons pas d'obseradbanuler sur les informations concernant les placgs de
contrdle interne et de gestion des risques de la sociat&vesla I'élaboration et au traitement de I'inforrmatiomptable

et financiére contenues dans le rapport du président du colaskilidistration, établi en application des dispositions de
l'article L.225-37 du Code de commerce.

Autres informations

Nous attestons que le rapport du président du conseil dietration comporte les autres informations requisesrticle
L.225-37 du Code de commerce.

Les commissaires aux comptes

Paris La Défense, le 20 mars 2012 Neuilly-sur-Sein2) lmars 2012
KPMG Audit ID Deloitte & Associés

Eric Ropert Arnaud de Planta

Associ Associ
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17.SALARIES

17.1. Nombre de salariés et répartition par fonction

Au 31 décembre 2011, le Groupe n’'emploie aucun salarié.

L’absence de salarié s’explique par le fait que le Grouperrlise I'ensemble des services administratifs, cdolgga
juridiques, fiscaux et informatiques ainsi que la gestiorrelesources humaines auprés de sociétés du Groupe Carrefour.

17.2. Participations et stock-options des administrateur®t dirigeants

Néant.

17.3. Participation des salariés dans le capital de I'Enteeur

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 sociétés appadan&roupe Carrefour tel que décrit au chapitre 7 du
présent Document.

Répartition du capital sur trois ans :

Situation au 31 décembre 2011 Situation au 31 décembre 2010 Situation au 31 décembre 2009
Capital | % Capital | Droits de wote |% Théoriques %Réels Capital % Capital [Droits de vote]% Théorique] %Réels Capital % Capital Droits de vote} %
CRFP 13 2488495 93,68 4 976 988 94,07 94,25 2488 494 94,01 545 052 200 94,03 94,04 2 488 497 94,02 497 699 400 | 94,02
CRFP 16 145 612 5,48 291 224 5,50 5,51 145 612 5,50 32 034 600 5,563 5,53 145 612 5,50 29 122 400 5,50
Administrateurs 2 0,00 2 0,00 0,00 3 0,00 600 0,00 0,00 0 0,00 0 0,00
Total concert 2634 109 99,16 5 268 214 99,58 99,76 2 634 109 99,51 577 087 400 99,55 99,57 2634 109 99,52 526 821 800 [ 99,52
Auto-détention 9 831 0,37 9 831 0,19 373 0,01 74 600 0,01 0 0,00 0,00
Public 12 478 0,47 12 492 0,24 0,24 12 590 0,48 2520 800 0,43 0,43 12 595 0,48 2521 600 0,48
Total 2656 418 100,00 5 290 537 100,00 100,00 2647072 100,00 579 682 800 100,00 100,00 2 646 704 100,00 529 343 400 | 100,00

Au 31 décembre 2011, il existe 2 656 418 actions, dont 9831 actions détenues par la Société (724 dans le cadre d'un contrat de liquidité) et 12 478 actions (représentant 12 492 droits de
ote) détenues par le public.

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 wote) détenues par le public, lesquelles peuvent donner droit, une fois la quotité réunie, & un nombre maximum de 9 714

actions regroupées, d'ici le 30 novembre 2011 au plus tard.

L’Emetteur est contrélé comme décrit ci-dessus ; toigef&metteur estime qu’il N’y a pas de risque que le @atsoit
exercé de maniére abusive.
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18.2. Droits de vote des principaux actionnaires

Les statuts de 'Emetteur prévoient qu’un droit de vote doedti@ttribué a toutes les actions nominatives et entiesteme
libérées, inscrites au nom du méme titulaire depuis dasxau moins (voir section 21.2.3 du chapitre 21 page 119).

CRFP 13 et CRFP 16 disposent, a la date du présent Documertitsielelvote doubles soit :
- Pour CRFP 13, 2.488.493 titres en droits de vote double.

- Pour CRFP 16, 145 612 titres en droits de vote double.

18.3. Contréle des actionnaires significatifs de 'Emettar
Les sociétés CRFP 13 et CRFP 16 sont des sociétés du Graug®@ala société Carrefour, société anonyme dont le
sieége social est situé 33 Avenue Emile Zola, 92100 BoutBgtencourt, immatriculée au Registre du Commerce et des
Sociétés de Nanterre sous le numéro 652 014 051 et datiess sont admises aux négociations sur le marché Euronext
Paris (Compartiment A), détient directement l'intégéallu capital de la société CRFP 13 et détient indirectement
l'intégralité du capital de la société CRFP16.

Les risques liés au contrdle de 'Emetteur par le Grdigeefour sont présentés a la section 4.3 du chapitre 4ewifact
de risques ».

L’Emetteur entend se conformer aux exigences légales emégtaires applicables en matiére de conventions canclue

avec des sociétés actionnaires, notamment en présences |échéant, de conventions autres que des conventions
courantes.

18.4. Accord portant sur le contréle de 'Emetteur

L’Emetteur n’a connaissance d’'aucun accord dont la mise enecpourrait entrainer un changement de contréle de
'Emetteur.

19.OPERATIONS AVEC DES APPARENTES

Cf chapitre 20 page 94 et 95 du présent Document de rééérePérimeétre de consolidation et information relataues
parties liées ».

Aucune convention réglementée n'a été conclue ou ne s’esupgerau cours de I'exercice 2011.

Rapport spécial des Commissaires aux Comptes :

KPMG Audit ID Deloitte & Associé
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

Assemblée générale d’approbation des comptes de I'exerccke @ décembre 2011
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Aux actionnaires,

En notre qualité de commissaires aux comptes de vati€t&onous vous présentons notre rapport sur les convemtio
engagements réglementés.

Il nous appartient de vous communiquer, sur la base des atforma qui nous ont été données, les caractéristiqles et
modalités essentielles des conventions et engagementsalmnavons été avisés ou que nous aurions découverts a
I'occasion de notre mission, sans avoir & nous prononcéew utilité et leur bien-fondé ni a rechercher I'exisee
d’autres conventions et engagements. Il vous appartieot ks termes de l'article R. 225-31 du code de commerce
d'apprécier l'intérét qui s'attachait a la conclusion de a@gentions et engagements en vue de leur approbation.

Par ailleurs, il nous appartient, le cas échéant, dea@mushuniquer les informations prévues a l'article R. 22%5H3
code de commerce relatives a I'exécution, au cours gertiee écoulé, des conventions et engagements déja approuvé
par 'assemblée générale.

Nous avons mis en ceuvre les diligences que nous avons estieséaifes au regard de la doctrine professionnelle de la
Compagnie nationale des commissaires aux comptes relatateamission.

CONVENTIONS ET ENGAGEMENTS SOUMIS AL 'APPROBATION DE L' ASSEMBLEE GENERALE

Conventions et engagements autorisés au cours de I'exeecicoulé

Nous vous informons qu’il ne nous a été donné avis d’aucomesntion ni d’aucun engagement autorisés au cours de
I'exercice écoulé a soumettre a I'approbation de I'assengéigérale en application des dispositions de I'article2b- 2
38 du code de commerce.

CONVENTIONS ET ENGAGEMENTS DEJA APPROUVES PAR L’ ASSEMBLEE GENERALE

Conventions et engagements approuvés au cours d'exercigggérieurs dont I'exécution ou I'effet s’est poursuiv
au cours de I'exercice écoulé

Nous vous informons qu’il ne nous a été donné avis d’aucumesntion ni d’aucun engagement déja approuves par
I'assemblée générale dont I'exécution se serait poursaivisurs de I'exercice écoulé.

Paris La Défense et Neuilly-sur-Seine, le 20 mars 2012

Les commissaires aux comptes

KPMG Audit ID Deloitte & Associés

Eric Ropert Arnaud De Planta

Page 74 sur 125



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

20.1. Etats Financiers historiques de I'Emetteur

2011

20.1.1.1 Comptes consolidés au 31 décembre 2011

Etat de la situation financiére consolidée

Etats financiers pour I'exercice clos le 31 décembr2011

LA SITUATION

En k€ Notes 31-déc-11 31-déc-10
Actifs non courants 38 791 37 157
Goodwiill

Immobilisations incorporelles et corporelles

Immeubles de placements 1.9 38 422 36 097
Actifs financiers 1.10 22 562
Impbts différés actifs 1.16 346 498
Actifs courants 2710 2751
Clients et comptes rattachés 1.11 1788 1411
Autres créances 1.12 430 437
Trésorerie et équivalents de trésorerie 1.13 492 903
TOTAL ACTIFS 41 501 39 908

Capitaux propres

CAPITAUX PROPRES ET PASSIFS

Capital émis 1.14 5313 5313
Primes d'émission 38 203 38 203
Réserves attribuables aux porteurs de capitaux -6 126 -7 271
propres de la société mere

Résultat de l'exercice 1 650 1155
Capitaux propres (Part du Groupe) 39 039 37 400
Intéréts non contrélés

TOTAL CAPITAUX PROPRES 39 039 37 400
Passifs non courants 536 514
Emprunts et autres dettes financiéres

Dépbts et cautionnements regus 1.15 503 502
Provisions pour risques et charges 0] 0
Impdts différés passifs 1.16 33 13
Passifs courants 1926 1994
Emprunts et autres dettes financiéres

Fournisseurs et autres créditeurs 1.15 1926 1994
Provisions

Passifs destinés a étre cédés

TOTAL PASSIFS & Capitaux propres 41 501 39 908
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Compte de résultat consolidé

En k€ Notes 31-déc-11 31-déc-10
Rewvenus locatifs bruts 1.6.1 2372 2 268
Charges sur immeubles nettes des refacturations | 1.6.2 -389 -192
Loyers et charges sur foncier

Loyers nets 1.6.2 1983 2 076
Charges opérationnelles 1.6.3 -430 -263

Amortissements et dépréciation des
immobilisations corporelles et incorporelles et
provisions 0 15
Résultat d'exploitation 1553 1828
Résultat net des cessions d'actifs
Solde net des variations de juste valeur des

Immeubles de placement 1.6.4 268 -488
Produits et charges non récurrents -5
Résultat opérationnel 1821 1335
Résultat financier 1.6.5 16 7
Résultat avant impots 1837 1342
Impdts sur le résultat 1.6.6 -16

Impéts différés 1.6.6 -172 -187
Résultat net de la période 1630 1155
Dont résultat net — part du Groupe 1650 1155
Dont résultat net — part des intéréts non 0 0
contrdlés

Le résultat net par action s’éléve & 0,62 Euros contre QydgsEpar action en 2010. Le résultat net par action ddtuégal au

résultat net par action.

Etat du résultat global consolidé

En k€ Notes 31-déc-11 31-déc-10

Résultat net total 1 650 1155
Autres éléments du résultat global aprés impot 0 0
Résultat global total 1 650 1155
Dont part du Groupe 1 650 1155
Dont part des intéréts non contrblés 0 0
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Tableau de variation des capitaux propres

Capitaux propres — part du Groupe
. . . Autres Intéréts
232:;" d‘gr:rig:; n Qr%t")c;gz réser_ve,s Résultats Total non Total
consolidées controlés

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 l'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 périmeétre 0 0
Autres mouvements -8 -8 -8
Au 31 décembre 2010 5313 38 203 193 -7 464 1155 37400 0 37 400
Produits et charges comptabilisés directement en

capitaux propres au 31 décembre 2011 0 0
Résultat de I'exercice 1650 1650 1650
Total des produits et charges de I'exercice 0 0 0 0 1650 1650 0 1650
Augmentations de capital 0 0
Réduction de capital

Affectation de résultat 1155 -1155 0 0
Effet des variations de périmetre 0 0
Autres mouvements -11 -11 -11
Au 31 décembre 2011 5313 38 203 182 -6 309 1650 39039 0 39 039
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Tableau de flux de trésorerie

(en milliers d'euros)

31-déc-11

31-déc-10

Opérations d'exploitation

Résultat Net

1650

1155

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 impots différés

Quote-Part des entreprises associées

Variation du besoin en fonds de roulement

Produits et charges financiéres sans effet trésorerie

-268

172

-435

-15

488

187

-320

Hux nets de trésorerie des opérations d'exploitati on

1117

1496

Opérations d'investissement

Acquisitions d'immobilisations corporelles etincorporelles
Acquisitions d'immeubles de placements

Acquisition dimmobilisations financiéres

Acquisitions de filiales

Variation des préts et avances consenties

Cessions de filiales

Cessions dimmobilisations corporelles etincorporelles
Cessions dimmeubles de placements

Cessions d'immobilisations financiéres

Autres emplois

-2 057

11

528

-2 507

Hux nets de trésorerie liés aux opérations d'inves tissement

-1519

-2 499

Opérations de financement

Dividendes versés

Augmentation de capital

Variation des actions propres

Nouveaux emprunts, dettes financieres etinstruments de
couverture

Remboursements d'emprunts, dettes financieres et
instruments de couverture

Intéréts financiers versés

-11

Hux nets de trésorerie liés aux opérations de fina ncement

-11

Activités abandonnées

Variation nette de la trésorerie

-412

-1012

Trésorerie nette ouverture
Trésorerie nette cloture

903
492

1915
903
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Notes annexes aux comptes consolidés annuels

Informations relatives au Groupe

Carrefour Property Development est une sociétéyanerimmatriculée en France.

Méthodes et principes comptables

Principes d'établissement des comptes du groupe

Déclaration de conformité

Les états financiers consolidés au 31 décembre 80t&té arrétés par le Conseil d’Administratior8lenars 2012. Les

comptes seront approuvés en assemblée généralellarmtenir avant le 30 juin 2012.

Les états financiers consolidés de Carrefour Ptppeevelopment et de toutes ses filiales (le « @eow) ont été
préparés conformément aux normes internationalie$odnation financiere (IFRS), telles qu'approuvées I'Union

Européenne au 31 décembre 2011 et qui sont d'apiplicobligatoire a cette date.

Les nouveaux textes (normes, amendements et iétations) appliqués a compter de 2010 n'ont pasl/’Enpact
significatif dans les comptes :

- IFRS 3 Révisée et IAS 27 amendée — Regroupemesntsreprises et consolidation et amendements IFIRS BAIP
2008)

- Amendement & I'|AS17 relatif aux contrats de looati

- Amendements a IFRS 1 — Exemptions complémentages|ps premiers adoptants
- IFRS 1 Révisée — Premiere adoption des IFRS

- Amendements a IFRS 2 — Transactions intra-grougiéeg en trésorerie

- 1AS 39 — Instruments financiers — Eléments éligikdda couverture

- IFRIC 12 — Accords de concessions de services

- IFRIC 15 — Contrats de construction immobiliére

- IFRIC 16 — Couverture d’un investissement net tdidger

- IFRIC 17 — Distribution d’actifs non monétaires qanopriétaires

- IFRIC 18 — Transferts d’actifs par des clients

- Améliorations annuelles des IFRS
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Un certain nombre de nouvelles normes, amenderdenisrmes et interprétations seront en vigueur pexercice

ouvert aprés le®ljanvier et n'ont pas été appliqués pour la préjmarale ces états financiers consolidés du Groupe.

Le Groupe ne prévoit pas d’adopter ces normesrgauigation et les impacts éventuels n’ont pasiétérminés.

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 reipe du colt historique, a I'exception notammegg dnmeubles de

placement, et des valeurs mobilieres de placeréealyés a la juste valeur.

Tous les soldes et transactions intragroupes quesies produits, les charges et les résultatstiatpii sont compris dans
la valeur comptable d'actifs, provenant de traimsastnternes, sont éliminés en totalité.

Les filiales sont consolidées & compter de la datequisition, qui correspond a la date a laquell&roupe en a obtenu
le contréle, et ce jusqu'a la date a laquelle te@ge de ce contrdle cesse.

Choix du modele de la juste valeur pour la colmpsation des immeubles de

placement

Carrefour Property Development a choisi d'appligieemodéle de la juste valeur pour la comptabilisatde ses
immeubles de placement conformément a la normed@d.e modéle de la juste valeur est explicité dansote 1.2.4

"Résumé des principales méthodes comptables”.

Jugements et estimations significatifs

Jugements

La Direction a fait usage de son jugement poumitéét appliquer le traitement comptable de ceesitransactions qui
ont un impact significatif sur les montants compisdés dans les états financiers. En particuleirection a exercé un

tel jugement pour la classification des contratfodation en location simple ou location financetm@if. Note 1.2.4.4).

Recours a des estimations

Le groupe a recours a des experts indépendantséuailuer la juste valeur des immeubles de placen{@ft Note
1.2.4.1).
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Résumé des principales méthodes comptables

Immeubles de placement et immeubles en développeme

Ce poste regroupe les immeubles de placement répbadx critéres de la norme IAS 40, telle queitici-apres, ainsi
gue les immeubles en développement. Cette dercagégorie étant composée d'une part des résenveigffies, et d'autre

part des constructions en développement.

La norme IAS 40 définit un immeuble de placemenne® un bien immobilier détenu par le propriétaitepar le
preneur (dans le cadre d'un contrat de locaticenfiement) pour en retirer des loyers ou pour \s®ole capital ou les

deux.
Les immeubles de placement sont évalués initialé@éur colt, y compris les codts de transaction.

Les immeubles de placement sont ultérieuremenuésa leur juste valeur, déterminée & partir di¢iges de cabinets
externes au 30 juin et au 31 décembre de chagueahas gains ou pertes résultant des variatiorjastie valeur des

immeubles de placement sont inclus dans le comgptésiiltat de I'exercice au cours duquel ils sanéat.

Conformément & la norme IAS 40 révisée en 2008bikass en cours de construction ou d’aménagement wousage

futur en tant qu'immeuble de placement sont quéifi'immeubles de placement.

Le Groupe évaluera 'immeuble de placement au paitfu’a I'achévement de la construction ou de I'magement s'il
est dans lincapacité d’évaluer la juste valeurcde immeuble en cours de construction de maniatdefilors de la
comptabilisation initiale.

Des que la juste valeur d’'un immeuble en conswuagbieut étre évaluée de facgon fiable et au plusada date a laquelle
immeuble est achevé, celui-ci est évalué a laejusleur. La variation de valeur est enregistnée@mpte 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 comptabitisés le compte de
résultat de I'année au cours de laquelle la soutia vente a eu lieu. Les immeubles pour lesqurelgrocessus de vente

a été engagé sont présentés sur une ligne distindidan.

Actifs (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 abmées qui
requiert une comptabilisation et une présentattifique des actifs (ou groupe d’actifs) détenusee de la vente et

des activités arrétées, cédées ou en cours deressi

Les actifs non courants, ou groupe d’actifs et dssifis directement liés, sont considérés commendgten vue de la
vente si leur valeur comptable est recouvrée pralement par le biais d'une vente plutét que pae utilisation
continue. Pour que tel soit le cas, I'actif (owglupe d’'actifs) doit étre disponible en vue deveate immédiate et sa

vente doit étre hautement probable.
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Le caractére hautement probable est notamment @@ppér I'existence d'un plan de vente de l'actifagé par le

management, et d'un programme actif pour trouvexcleteur et finaliser le plan dans les douze @eBnir.

Regroupements d'entreprises

Le Groupe applique la méthode de l'acquisitionrs&danorme IFRS 3 Révisée, Regroupements d'enge=priEn

application de cette méthode:
Le goodwill est égal a :
- Lajuste valeur de la contrepartie transférée

- Majorée du montant comptabilisé pour toute parditgm ne donnant pas le contrble de I'entreprispize et, si le
regroupement d’entreprises est réalisé par étdpds, juste valeur de toute participation précédentrdétenue dans

I'entreprise acquise

- Minorée du montant net comptabilisé (généraleméatdste valeur) au titre des actifs identifiabdesjuis et des

passifs repris

Le Groupe dispose d'un délai de 12 mois, a congetds date d'acquisition pour finaliser la comgtsaiion du

regroupement d'entreprises considére.

En lI'absence de dispositions spécifiques danddeeritiel IFRS, les regroupements d'entreprisaz @mttités sous
contrdle commun sont comptabilisés a la valeur ¢abip, & la date de la transaction, dés lors sjatiit d'une opération

de restructuration interne au Groupe.

Contrats de location

Dans le cadre de son activité, le Groupe utilise atgifs mis a sa disposition ou met des actifsspaodition en vertu de

contrats de location.

Ces contrats de location font I'objet d'une anadyseegard 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-finanest.

Les contrats de location-financement sont des atsui transférent la quasi-totalité des risquesvantages de I'actif
considéré au preneur. Tous les contrats de locafibme correspondent pas a la définition d'un redrde location-

financement sont classés en tant que contratscedéda simple.

Contrats de location impliquant le Groupe en iggiae bailleur

Les contrats de location aux termes desquels legérae transfere pas la quasi-totalité des risquasantages inhérents
a la propriété de l'actif, sont classés comme detrats de location simple. Les loyers conditioarsgint comptabilisés

en produits sur la période au cours de laquellgoig acquis.
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Contrats de location impliquant le Groupe en iggiae preneur

Les contrats de location financement, qui transitee® Groupe la quasi-totalité des risques et agmstinhérents 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 piEements minimaux au titre de la location. Legmpants au titre de la
location sont ventilés entre la charge financigréagnortissement de la dette de maniere a obtamitaux d'intérét

périodique constant sur le solde restant d aufpass charges financiéres sont enregistrées tdineent au compte de

résultat.

Les paiements au titre des contrats de locatiorplsimsont comptabilisés en charges sur une basairknfusqu'a

I'échéance du contrat.

Baux a construction

Sur la base de I'analyse des contrats et des ndABe&7 et IAS 40, un bail a construction peut &trlifié, soit de
contrat de location simple, soit de contrat detiocefinancement, la position retenue étant déteémicontrat par contrat

en fonction des risques et avantages conserves.

Les baux a construction signés par le Groupe sumptabilisés en contrat de location simple salg $roupe dispose
d'une option d'achat et que les autres criterangtéant de les classer en location financementreonplis. Dans le cas
ou les baux a construction sont qualifiés de ctstia location simple, les redevances payées aigpant en charges au

compte de résultat.

Les immobilisations construites sur les terrairis prbail sont comptabilisées selon les principgaptables relatifs aux
immobilisations corporelles (IAS 16) ou aux immeasbtle placements (IAS 40).

Trésorerie et équivalents de trésorerie

La trésorerie et les équivalents de trésorerie tabilfsés au bilan comprennent la trésorerie embeanla caisse et les

dépdts a court terme ayant une durée initiale ietfiée ou égale a 3 mois.

Pour les besoins du tableau des flux de trésocerisolidés, la trésorerie et les équivalents detegie comprennent la
trésorerie et les équivalents de trésorerie tedsdgifinis ci-dessus, nets des concours bancaiteans.

Emprunts

Tous les emprunts sont initialement enregistrés Juste valeur, diminuée des colts de transactioectdment

imputables.

Postérieurement a la comptabilisation initiale, éesprunts portant intéréts sont évalués au coltrtamo utilisant la

méthode du taux d'intérét effectif. Les profitpettes sont enregistrés en résultat lorsque léssdebint amorties.
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Provisions

Conformément a la norme IAS 37 "Provisions, passisntuels et actifs éventuels"”, les provisiong somptabilisées
lorsqu'a la date de clbture, le Groupe a une diidigactuelle, juridique ou implicite qui résultiid fait générateur passé
dont le montant peut étre estimé de maniere fiabldont il est probable qu'une sortie de ressourepssentative
d'avantages économiques sera nécessaire pourrétBoidigation. Cette obligation peut étre d'ortrgal, réglementaire
ou contractuel. Ces provisions sont estimées delannature en tenant compte des hypothéses lespplibbables. Les

montants sont actualisés lorsque l'effet du passagemps est significatif.

Distinction courant et non courant

A l'exception des imp6ts différés qui sont classésactifs et passifs non courants, les actifs ssifsasont classés en
courant lorsque leur recouvrabilité ou leur paietrest prévu au plus tard 12 mois aprés la datdddere de I'exercice.

Dans le cas contraire, ils sont classés en noranaur

Reconnaissance des revenus

Loyers nets

Les loyers nets comprennent:

* les revenus locatifs bruts, retraités des chasgegmmeubles nettes, les charges de loyers @tsrde location preneur)
et charges sur foncier,

* les recettes diverses.

Les revenus locatifs bruts comprennent les loyactufés par le groupe a ses locataires ainsi quéventuels droits

d'entrée payés par les locataires lors de la csiocldu bail.

Les charges sur immeubles figurent nettes destteédions aux locataires et ne comprennent qusdesnes restant a la

charge du propriétaire. Les charges sur immeuld#ssicomprennent également le colt des impayés.

Indemnités d'éviction

L'indemnité d'éviction versée au locataire soramtvue d'une relocation, dans le cadre d'un dépelopnt ou d'une
restructuration majeure du site, est capitalisék, montant de I'indemnité rentre dans le prixeléent de I'opération.

Si lindemnité d'éviction a pour seul but d'obtewir meilleur loyer avec un autre tiers, l'indemmtéviction reste en

charge, comptabilisée en charges sur immeublessnett

Page 84 sur 125



Vente d'actifs

Le produit de la vente est comptabilisé lorsqueikxpies et avantages significatifs inhérentsgrdariété des biens sont

transférés a l'acquéreur.

Produits d'intéréts

Les produits sont comptabilisés a hauteur desétgéourus (en utilisant la méthode du taux d@ttéffectif, soit le taux
qui actualise exactement les flux de trésoreriarfusur la durée de vie prévue de l'instrumentfirer de maniére a

obtenir la valeur comptable nette de I'actif financ

Dividendes

Les produits sont comptabilisés lorsque le Growgher droit de percevoir le paiement.

Impots
Imp6ts exigibles

Les actifs et les passifs d'impéts exigibles ae tile I'exercice et des exercices précédents sahtés au montant que
I'on s'attend a recouvrer ou a payer aupres defmatirations fiscales. Les taux d'impdts et ledegdiscales appliqués

pour déterminer ces montants, sont ceux qui ora@dtés ou quasi adoptés a la date de cléture.

Les imp6dts exigibles relatifs a des éléments cohilgas directement en capitaux propres sont cobpiljgés en capitaux

propres et non au compte de résultat.

Imp6ts différés
Les imp6ts différés sont comptabilisés, en utilidanméthode bilancielle du report variable, pawtés les différences
temporelles existant a la date de cléture entbae fiscale des actifs et passifs et leur valeonptable au bilan.

Des actifs d'imp6ts différés sont comptabilisésrgoutes les différences temporelles déductiblesrégits d'impdt non
utilisés, dans la mesure ou il est probable quaméfice imposable sera disponible, sur lequel f&r@hces temporelles

déductibles, et crédits d'impot non utilisés ponré&re imputés.
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Evolution du périmétre de consolidation

Les comptes consolidés au 31 décembre 2011 intdggasemble des sociétés suivantes :

% de
Méthode de | contrble et | Méthode de % de
consolidation| d'intéréts au | consolidation| contrdle et
au 31 décembre] au d’intéréts
Sociétés Pays 31/12/2011 2011 31/12/2010 | en 2010
Carrefour Property
Development France Société-mere Société-merg
SNC Pau Lescar France G 100% IG 100%
IG : Intégration globale

Information sectorielle

Le Groupe assure la gestion immobiliere des centiasnerciaux, dont il tire I'essentiel de ses rergen

Le Groupe appliqgue la norme IFRS 8Secteurs opérationnelsadoptée par I'Union européenne et applicable aux

exercices ouverts a compter dljanvier 2009.

Seule la zone "France" est concernée. L'informatamorielle pour la zone France est donc disperghllecture directe
dans les états financiers de ce document poueles exercices présentés.

Evenements marquants au cours de I'exercice 2011

Report de la mise en ceuvre des apports des so€iatésfour Property Espana, Carrefour Propertialtait de la fusion
par voie d’absorption de la société CRFP 8 :

Les Conseils d’administration de la société Cauefet de Carrefour Property Development (« La Séck se sont
réunis le ¥ mars 2011 afin d’examiner un projet qui permettaitdifférencier une partie du patrimoine immobikiei
Groupe Carrefour de son activité traditionnelleddgribution au détail. Ce projet permettait deegéat de développer les
actifs immobiliers stratégiques de maniere autona@npartir de critéres spécifiques, propres a I'obitier commercial.

Depuis plusieurs années, dans les pays ou la mpeghn Groupe Carrefour est importante, la détenties centres
commerciaux a progressivement été transférée &élesules immobiliers (par exemple, Carrefour Prgp€rance et
Immobiliére Carrefour en France, Carrefour Proptetha et Carrefour Property Espana).
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Depuis 2008, le Groupe Carrefour a procédé a désatipns importantes de réorganisation interne ede agtivités
immobilieres :

= acquisition en septembre 2008 de la Société damstld’y loger certains actifs immobiliers ;

= création d’une filiale immobiliére espagnole, Céote Property Espana, 1€ Janvier 2009 ;

= transfert, au 9 janvier 2009, du personnel dans les filiales fedse, italienne et espagnole, dédiées a 'immabilie

Le Groupe Carrefour envisageait donc de pourssarstratégie pour son patrimoine immobilier paelgroupement des
véhicules immobiliers francais, italiens et espdgrepus une seule entité la Société.

Cependant, le Conseil d’administration de la séci€arrefour a décidé de ne pas inscrire a l'ordrgodir de son
Assemblée Générale du 21 juin 2011, la distributiem dividende exceptionnel en actions de la Séci& ce titre, un
communiqué a été publié afin d’annoncer le repettaddistribution de 25% des titres de la Sociéiélgvait faire suite a
I'apport a cette méme Société des actifs immobilieancais, italiens et espagnols.

En conséquence, le Conseil d’administration dedlciésé a décidé de différer la mise en ceuvre dpereg au profit de
la Société, de I'essentiel des actifs immobiliessGroupe Carrefour en France, en Espagne et éa &tlde ne pas
inscrire a I'ordre du jour de ’Assemblée Génédule23 juin 2011, 'examen et I'approbation de cagats.

Le tableau ci-aprés présente la répartition dutabpt des droits de vote de Carrefour Propertyelijmment au 31
décembre 2011 :

Droits de

Capital % Capital vote % Théoriques %Réels
CRFP 1. 2 488 495 93,68 4976 988 94,07 94,25
CRFP 16 145 612 5,48 291 224 5,50 5,51
Administrateurs 2 0,00 2 0,00 0,00
Total concert 2634 109 99,16 5268 214 99,58 99,76
Auto-détention 9831 0,37 9 831 0,19
Public 12 478 0,47 12 492 0,24 0,24
Total

2656 418 | 100,00000d 5290 537 100,00000 100,00P00

Suite a I'opération de regroupement des actionkadgociété lancée le*1décembre 2009 et cléturée le 5 décembre
2011, le nombre d'actions regroupées admises aggcigtions sur Euronext Paris (ISIN FR001082813%)égal a
2.656.257 actions.

A lissue du délai de deux ans, les actions an@smon présentées au regroupement ont été préataitleetirées de la
cote (FR0O004161677).

Produits et charges

Revenus locatifs bruts

Les revenus locatifs proviennent de la location Hesxs immobiliers par le Groupe a ses locataites charges
refacturées aux locataires ne sont pas intégréeslda revenus locatifs bruts mais sont préseetéesoins des charges

sur immeubles.
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Le montant des revenus locatifs bruts s'éleve a2KE au 31 décembre 2011.

lIs se répartissent en :

- 74 K€ pour le magasin de Forges les Eaux

- 2073 K€ pour le centre commercial de la SNC Lescar

- 225 K€ pour le terrain de Mondeville

Charges sur immeubles nettes des refacturations

Les charges sur immeubles regroupent les fraidgifeeka I'exploitation courante des immeubles, lssusances et les

impots et taxes.

En k€ 31/12/2011 31/12/2010

Charges locatives -697 -661
Assurances -31 0
Impdts et taxes -205 -81
Total charges sur immeubles -934 -742

Refacturations 545 549
Total -389 -192

Les loyers nets des charges de refacturation ggatév 1 983 KE et reflétent I'activité de Forges [Eaux, de la SNC

Lescar et de Mondeville.

Charges opérationnelles

En k€ 31/12/2011 31/12/2010
Frais de personnel

Locations immobilieres

Honoraires -343 -209
Taxes -13 -8
Autres charges opérationnelles -74 -47
Total -430 -263

Solde net des variations de juste valeur des umbes de placement

En k€ 31/12/2011 31/12/2010

Variation positive de la juste valeur 327 32
Variation négative de la juste valeur -58 -520
Total 268 -488

Page 88 sur 125




Le solde net des variations de juste valeur descinfibes de placement est positif, le gain de vadautes immeubles de

placement s’éléve a 268 milliers d’Euros.

Il s’explique par une perte de juste valeur du diteForges les Eaux pour 10 K€, un gain de juateuv de la SNC

Lescar pour 327 K€ et le reclassement en diminud®ijuste valeur des frais d’acquisition de BesarGbalezeule pour

48 KE.

Résultat financier

En k€ 31/12/2011 31/12/2010
Charges d'intéréts 0 0
Autres charges et produits financiers 16 7
Total 16 7
ImpOts sur les résultats et impots différés
En k€ 31/12/2011 31/12/2010
Impobts sur les résultats -16 0
Impots différés -172 -187
Total -187 -187

L’impdt sur les résultats est lié a I'applicatios ld loi de finances rectificative 2011 qui impageconstater un impdt sur
le résultat sur 40% du bénéfice excédant le seull hillion d’Euros. Le montant du déficit fiscallisé est de 1 071 KE.

En k€ 31/12/2011 31/12/2010
Résultat courant avant impbts 1837 1342
Taux normatif (%) 34,43% 34,43%
Imp6t théorique -632 -462
Effet impbts sur difféerences permanentes 144 -94
Effet variation du taux d'imposition sur report variable

IDA sur déficits non reconnus 368 160
Autres -67 209
Total Impbts -187 -187

Les imp6ts différés constatés en 2011 sont liésditérences temporaires relatives aux frais d'@itjon de la SNC Pau

Lescar et des variations de juste valeur des déd<orges Les Eaux et de Besangon Chalezeule.

Résultats par action

Le capital social s'éleve a 5 312 836 € et est ozdple 2 656 418 actions.
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Bénéfice net par action 2011

Résultat net par action
31/12/2011

Résultat net part du groupe (en k€) 1650
Nombre d'actions 2656 418
Résultat, part du groupe, par action (en euros) 0,62

Suite a I'opération de regroupement des actionfadgociété lancée le*"ldécembre 2009 et cloturée le 5 décembre
2011, le nombre d’actions regroupées admises agacigtions sur Euronext Paris (ISIN FR001082813%)égal a
2.656.257 actions.

A lissue du délai de deux ans, les actions an@esmon présentées au regroupement ont été préatatileetirées de la

cote (FR0004161677).

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

Au 31 décembre 2010 le bénéfice net par actioré aaculé pour I'ensemble des classes d'actiorggdupées et non
regroupées). La part des actions regroupées n&stpertinente car tres faible par rapport au nortdisd d’actions
(0,01% apres neutralisation des actions propres$. dctions non regroupées conférent en effet dats 200 fois

inférieurs aux actions regroupées.

Dividendes payés et proposes

La société n'a pas distribué de dividendes et n&age pas d’en distribuer.

Immeubles de placement et immeubles en développiem

Le tableau de passage des immeubles de placemenineubles en développement au 31 décembre 20piésente

comme suit :

En k€ 31/12/2011 | 31/12/2010
Ouverture 36 097 34 078

Acquisitions / créations / apports 2 008 2 507

Diminutions par cessions / mise hors senice

Variation de périmetre / Fusion

Autres muts/ Reclass. 48

Variation de juste valeur 268 (488)

Cléture 38 422 36 097
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Un bien immobilier se définit comme un actif détgrour en retirer des loyers ou valoriser le capitales deux. Tous
les actifs immobiliers du Groupe Carrefour Prop&gvelopment sont comptabilisés en immeubles deepiant.

Selon la méthode préférentielle proposée par IASe#mmeubles de placement sont évalués a lste y@aleur.

La juste valeur des immeubles de placement et irblasuen développement retenue au 31 décembre 2811 e
déterminée sur la base d'évaluations réaliséedgsaexperts indépendants (CB Richard Ellis et BhRfbBRs Real Estate)
qui valorisent le patrimoine immobilier du Groupelaque arrété des comptes et ce, conformémentirazipe de la

charte de I'expertise en évaluation immobiliere.

L'évaluation fournie par ces expertises correspofal valeur vénale nette, aprés application d'@oete correspondant
aux frais et droits de mutation. Ces droits s'élé@el1,8 % dans le cas d'un bien immobilier sowamiségime fiscal de

TVA, ou a 6,2% dans le cas d'un ensemble immotsbemis partiellement ou en totalité aux droitedgistrement.
Les experts ont valorisé les immeubles de placen&enus en pleine propriété selon deux méthodes :

- la méthode par capitalisation des revenus (dégtion des revenus nets de charges). Le taurmdement est fixé par
I'expert en fonction des différents paramétres@amment la surface de vente, I'emplacement eulditg 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 denfiemporaire (bail a construction, bail emphytga,...), il a été établi
une valorisation par la méthode d'actualisationfllessur la durée restant a courir du contrat emant en compte un

taux d'actualisation correspondant au co(t moyecagital d’autres sociétés foncieres frangaisesitle significative.

Le compte de résultat enregistre sur l'exerciceatdation de valeur de chaque immeuble de placenenmesultat de
cession d'un immeuble de placement est calculégpgnort & la derniére juste valeur enregistréeilan e cléture de

I'exercice précédent.

Les immeubles de placement détenus par le Group&t®nalorisés selon ces principes :

- La galerie marchande de Pau Lescar a été valaiséetualisant les flux sur la durée du bail a tanon restant a
courir avec un taux d'actualisation de 8,25% et luygotheése d’'indexation des loyers de 2%. A ladén’exercice 2011,
la galerie marchande détient des lots vacants @@dirm2 mais par rapport a fin 2010 les expertsevit a la hausse le
potentiel de réversion favorable en particuliercgra un nouveau bail. Cet élément explique priteipant le gain de
valeur par rapport a I'exercice 2010.

- La coque du magasin de Forges les Eaux est évaklér la méthode de capitalisation de loyer avex légére
diminution de la valeur a fin 2011 expliquée partanx de rendement de 9,41% augmenté de 66 pansse par les
experts.

- Les autres sites sont comptabilisés & leur cotdrigsie.

« 1199 K€ ont été comptabilisés pour le développermeparc d’activités commerciales de Mondeville

* 750 K€ hors frais d'actes ont été comptabiliséarptacquisition le 30 décembre 2011 d'un lot dedalerie

marchande de Besancon Chalezeule (25).
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Le solde net des variations de juste valeur descinfibes de placement est positif, le gain de vadautes immeubles de
placement s’éléve a 268 milliers d’Euros. Au comngé résultat, il est constitué d’'une perte deejusieur du site de
Forges les Eaux pour 10 K€, d'un gain de 327 K& p@$NC Lescar et d'une perte de 48 K€ pour Bazatithalezeule
au titre du reclassement des frais d’acquisition.

Actifs financiers

Les actifs financiers, pour un montant de 22 Ké€respondent au solde du second contrat de liquldgée ISIN
FR0010828137 dans le cadre du programme de rachatiods propres. Le contrat de liquidité Ligne NSI
FR0004161677 s’est achevé le 17 novembre 2015 étres au nombre de 1 821 473 et espéces pomontant de 528
K€ ont été transférés a la Société. 1 821 40Gstitre fait I'objet du regroupement et restent déésnpar la Société et 73
actions ont été cédées dans le marché dans le dadiz vente des actions nouvelles issues du rpgmoent non-

réclamées.

Clients et comptes rattachés

Les créances clients sont principalement relataseséglement des loyers, par les locataires dealerig du centre

commercial de Pau Lescar.

En k€ 31/12/2011 31/12/2010
Clients 1788 1411
Dépréciations /pertes de valeur 0 0
Total 1788 1411
Autres créances
En k€ 31/12/2011 31/12/2010
Créances fiscales et sociales 342 332
Fournisseurs et acomptes versés 4 104
Charges constatées d'avance 83 0
Autres 0 0
Total 430 437
Trésorerie et équivalents de trésorerie
En k€ 31/12/2011 31/12/2010
Comptes courants débiteurs 492 903
Disponibilités bancaires 0 0
Total 492 903
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Capital social et réserves

Le capital social au 31 décembre 2011 est de B3&2uros. Il est divisé en 2 656 418 actions dvaleur unitaire de

2€.

Fournisseurs et autres créditeurs

En k€ 31/12/2011 [31/12/2010
Dépbts et cautionnements recus 503 502
Passif non courant hors impots différés 503 502
Dettes fournisseurs et comptes rattachés 1 386 1 356
Dettes sur immobilisations 497 619
Dettes fiscales et sociales 14 6
Autres dettes et passifs dimp6t exigible 29 13
Passif courant 1926 1994
Total 2429 2 495
Impots différés

En k€ 31/12/2011 (31/12/2010
Impbts différés actifs 346 498
Impots différés passifs -33 -13
Total 313 485

Tableau de passage des impdts différés

En k€ Impdts différés nets
31/12/2010 485
Effet change 0
Dotations/Reprises -172
Autres 0
31/12/2011 313

Les imp6ts différés constatés en 2011 sont liésdiffi@rences temporaires liés aux frais d’acqusitde la SNC Pau
Lescar et des variations de juste valeur des déd<orges Les Eaux et de Besangon Chalezeule.

Aucun imp6ét différé actif n'a été comptabilisé awet des pertes fiscales reportables compte tenlirdertitude de
recouvrement.
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Engagements et éventualités.

Les engagements donnés et regus par le Groupefd@ari@roperty Development et non comptabilisés danb
correspondent a des obligations contractuelles ermore réalisées et subordonnées a la réalisatiorodditions ou

d'opérations ultérieures a I'exercice considéré.gbgagements sont principalement liés aux cordeakscation.

Engagements sur contrats de location simple pour lesquels@oupe est bailleur (Engagements regus)

» Les contrats de location prévoient des durées ciitm 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 reisdbon du loyer

minimum garanti par I'application d'un indice (icglilLC).

» Dans certains cas (galeries commerciales), le aprite location prévoit un loyer variable en fonatid'un
pourcentage du chiffre d'affaires ou autres indigest (en fonction de l'activité du locataire). bgdr variable correspond

alors a la différence entre le pourcentage durehdfaffaires tel que fixé dans le bail et le loggénimum garanti.

» Les paiements futurs minimaux a recevoir au tige dontrats de location simple non résiliables septis dans le

tableau des engagements hors bilan regus liésatsats de location.

Périmétre de consolidation et informations rekgiaux parties liées

Périmetre de consolidation:

Les états financiers consolidés comprennent lets ditaanciers de Carrefour Property Developmentes filiales

énumeérées dans le tableau au paragraphe 1.3.
Transactions avec les parties liées:

Les parties liées identifiées sont la société GaureSA ainsi que ses filiales consolidées, intégrglobalement.
Seul le compte courant vis-a-vis de Carrefour Feaest rémunéré au taux de marché.
Au 31 décembre 2011 le solde de ce compte est21&49

Les autres transactions avec les parties lieed alé@mbre 2011 sont des charges de :
- 149 K€ avec CP Gestion au titre de la gestion teeat de la commercialisation
- 103 K€ avec CPF Asset Management au titre de kasaaagement et du marketing

- 11 K€ avec Carrefour Administratif France pour gesstations de service administratif
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Transactions avec les autres parties liées:

Les mandataires sociaux des sociétés du groupef@ariProperty Development ne sont pas rémunéndsl@or mandat

dans les sociétés du Groupe.

Obijectifs et politiques de gestion des risqueatrfciers

Risque de taux d'intérét

Carrefour Property Development ne dispose d’auciatie & fin 2011, de fait le risque de taux estigégble.

Risque de crédit

Pas de risque de crédit par rapport & I'activitéelte de la société.

Risque de liquidité

La gestion du risque de liquidité est assurée paragances consenties par le Groupe Carrefour.
Instruments financiers
Le groupe Carrefour Property Development n’a pasues aux instruments financiers.

Passifs éventuels

Le groupe Carrefour Property Development n’a pastifié de passifs éventuels.

Evénements postérieurs a la date de cléture

Aucun événement postérieur a la cléture n’'est idadig.
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Engagements hors bilan

Engagements recus

En k€ Moins de 1 an De 1a5ans Plusde 5 ans

Pau Lescar 1750 1647 941
Forges Les Eaux 74 147 0
Mondeuville 0 0 0
Total 1823 1794 941

Engagements donnés

CPD s’engage a ne pas céder les parts sociales3é¢CQ Pau Lescar jusqu’en 2013 afin de faire béieéfies cédants de
I'article 210 E du CGl.

20.1.1.2 Rapport des commissaires aux comptes sur les compteonsolidés au 31 décembre

2011
KPMG Audit ID
Immeuble Le Palatin
3 Cours du Triangle
92939 Paris la Défense Cedex
France

Deloitte & Associé
185 avenue Charles de Gaulle
92200 Neuilly-sur-Seine
France

Carrefour Property Development - Société anonyme

Siege social : 66, avenue Charles de Gaulle, 9R20dlly-sur-Seine
Capital social : €.5.312.836

Rapport des commissaires aux comptes sur les comptemsolidés

Exercice clos le 31 décembre 2011

Aux actionnaire:

En exécution de la mission qui nous a été confeirevps assemblées générales, nous vous présertdivasrapport
relatif & I'exercice clos le 31 décembre 2011 sur :

* e contrdle des comptes consolidés de la sociéteefoar Property Development S.A, tels qu'ils s@ihts au
présent rapport ;
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* la justification de nos appréciations ;
* la vérification spécifique prévue par la loi.

Les comptes consolidés ont été arrétés par le itaiiadministration Il nous appartient, sur la base de notre audit,
d'exprimer une opinion sur ces comptes.

1/ Opinion sur les comptes consolidés

Nous avons effectué notre audit selon les normesedtice professionnel applicables en France noeses requierent
la mise en ceuvre de diligences permettant d'obtessurance raisonnable que les comptes consalgléesmportent
pas d'anomalies significatives. Un audit consiste&rfier, par sondages ou au moyen d’autres méthae sélection,
les éléments justifiant des montants et informatifigurant dans les comptes consolidés. Il consgl@lement a
apprécier les principes comptables suivis, lesvedions significatives retenues et la présentat@msemble des
comptes. Nous estimons que les éléments que naurss aollectés sont suffisants et appropriés ponddp notre

opinion.

Nous certifions que les comptes consolidés de li@se sont, au regard du référentiel IFRS tel qofsé dans I’'Union
européenne, réguliers et sinceres et donnent uageirfidéle du patrimoine, de la situation finarei@insi que du
résultat de I'ensemble constitué par les persostnexstités comprises dans la consolidation.

2/ Justification des appréciations
En application des dispositions de l'article L.823du Code de commerce relatives a la justificatien nos
appréciations, nous portons a votre connaissasaddenents suivants.

Les notes « Immeubles de placement et immeuble®esloppement » de I'annexe aux comptes consohdégient
qgue le patrimoine immobilier fait I'objet de procéels d'évaluation par des experts immobiliers irdépnts et
décrivent les hypothéses retenues pour la détetiminae la juste valeur des immeubles de placeneld que
présentée dans |'état de la situation financiére.

Nous nous sommes assurés que ces notes fournissenhformation appropriée et nous avons Vvérifi€deactere
raisonnable des estimations établies par la Doecti

Les appréciations ainsi portées s'inscrivent darsatre de notre démarche d'audit des compteslo#sqris dans
leur ensemble, et ont donc contribué a la formafiemotre opinion exprimée dans la premiére pdgiee rapport.

3/Vérification spécifique

Nous avons également procédé, conformément aux esomexercice professionnel applicables en Fraacéa
vérification spécifique prévue par la loi des imhations données dans le rapport sur la gestionalipg.

Nous n'avons pas d'observation a formuler surdewwérité et leur concordance avec les comptestidés.

Les commissaires aux comptes

Paris La Défens, le 20 mars 201 Neuilly-sur-Seing, le 20 mars 201
KPMG Audit ID Deloitte & Associés

Eric Roper Arnaud de Plan

Associé Associé
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20.1.1.3 Comptes sociaux au 31 décembre 2011

Bilan
En k€ Notes |31-déc.-11 |31-déc.-10
Immobilisations incorporelles
Immobilisations corporelles 2.2.1 5738 3763
Immobilisations financieres 2.2.2 31 109 31 217
Total actif immobilisé 36 847 34 980
Avances et acomptes versés sur commandes
Créances clients et comptes rattachés 2.2.3
Autres créances 2.2.3 2772 2 861
VMP et disponbilités
Charges constatées d'avances
Total actif circulant 2772 2 861
TOTAL ACTIFS 39 619 37 841
Capital émis 5313 5313
Primes d'émission 37 833 37 833
Réserves 370 370
Report a nouveau -6 482 -7 749
Résultat de I'exercice 1836 1267
Provisions réglementées 71 48
Total capitaux propres 2.2.4 38 941 37 081
Provisions pour risques et charges
Emprunts et autres dettes financieres 2.2.5 0 8
Dettes fournisseurs et comptes rattachés 2.2.6 679 752
Dettes diverses
Produits constatés d'avance
Total des dettes 679 760
TOTAL PASSIFS & CAPITAUX PROPRES 39 619 37 841
Compte de résultat
En k€ Notes 31-déc.-11 31-déc.-10
Montant net du chiffres d'affaires 2.3.1 299 172
Reprises sur provisions et amortissements,
transferts de charges
Autres produits 2.3.2 54 13
Total des produits d'exploitation 353 185
Autres achats et charges externes 2.3.3 -355 -202
Impdts, taxes et versements assimilés 2.34 -136 -17
Dotations aux amortissements et provisions 2.35 -23 -23
Reprises sur amortissements et provisions 2.35 0 18
Autres charges
Total des charges d'exploitation -514 -224
Résultat d'exploitation -161 -38
Produits financiers 2035 1598
Charges financiéres 0 -275
Résultat financier 2.3.6 2 035 1323
Résultat courant avant impots 1874 1285
Produits exceptionnels 3 6
Charges exceptionnelles -24 -23
Résultat exceptionnel 2.3.7 -22 -18
Impdts sur le résultat 2.3.8 -16
Résultat net de la période 1 836 1267
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Notes annexes aux comptes sociaux annuels

Carrefour Property Development est une sociétérdi¢ privée constituée en mars 1991. L'objet sodilla société est
I'acquisition et la gestion de biens immobiliersletvaleurs mobilieres.

Le siége social est situé au 66 avenue CharlesadéeG Neuilly Sur Seine (92200).

Les états financiers seront soumis a I'approbadmiiassemblée générale.

Méthodes comptables

Les comptes annuels ont été élaborés et présantymément aux principes et méthodes définisagglement 99-03
du Comité de la Réglementation Comptable, homolqgué’arrété du 22 juin 1999. Les principes corbfga suivants
ont été respectés a savoir : la continuité d’exglimn, la permanence des méthodes comptablesedertice a I'autre,

'indépendance des exercices ainsi que la prudence.
Les états financiers sont présentés en euros,disran millier d’euros le plus proche.
Les états financiers sont préparés sur la basediuhéstorique.

L’établissement des états financiers préparés cowdfiment au référentiel frangais implique que leupeoprocéde a un
certain nombre d’estimations et retienne certamgmthéses qui affectent le montant des actifsassifs, les notes sur
les actifs et passifs potentiels a la date d'arrétasi que les produits et charges enregistréslasyrériode. Des
changements de faits et de circonstances peuvemearte Groupe a revoir ces estimations.

Immobilisations corporelles

Les immobilisations corporelles sont inscrites darba leur codt d’acquisition, c'est-a-dire awptiachat augmenté des

frais accessoires et des frais d’acquisition etiqudier les droits de mutation.

Lorsqu’une immobilisation corporelle a des compdésansignificatives ayant des durées d'utilité défétes, ces
dernieres sont comptabilisées séparément.

Les dépenses relatives au remplacement ou renemesit d'une composante d'immobilisation corporedient
comptabilisées comme un actif distinct, et 'acémplacé est éliminé. Les autres dépenses ultésewlatives a une
immobilisation corporelle ne sont comptabiliséelaatif que lorsqu’elles améliorent I'état de I'd#chu-dessus de son
niveau de performance défini & I'origine.

Les actifs corporels dont les perspectives de bditéafuture ne permettent plus de recouvrer laleur nette comptable
font I'objet d’'une dépréciation. Celle-ci est débémée par comparaison de la valeur nette comp@@leactif avec le

montant le plus élevé entre la valeur d'utilitéaevaleur de marché.

Page 99 sur 125



Les immobilisations corporelles sont amorties lirgkaent en fonction des durées d'utilité estimépsstes:
* Constructions:

Batiments: 40 ans

Sols: 10 ans

Parkings: 6 ans 2/3

* Agencements: 16 ans

» Autres immobilisations: 4 ans a 10 ans

Lorsque l'annuité d’amortissement fiscal excedenni@ité d'amortissement pour dépréciation, la difie est

comptabilisée au compte de provision pour amortigse dérogatoire.

Actifs et passifs financiers

Les actifs financiers sont composés de titres dagcpmation figurant au bilan a leur colt d’acqtisn ou a leur valeur
d’'usage si celle-ci est inférieure, des actiondhet@es dans le cadre d'un contrat de liquiditéladeésorerie et des

équivalents de trésorerie.

La société Carrefour Property Development n'utifise d’instruments financiers dérivés pour cowsain exposition aux

risques de change et de taux d’intérét résultasedectivités opérationnelles, financiéres evd$tissement.

La valeur d’'usage des titres de participation plesquels il n'existe pas de valeur de référencentécs’apprécie
principalement sur la base des perspectives dabidité future reposant sur les prévisions de fhets de trésorerie
actualisés. Une provision pour dépréciation desstide participation est constatée si la valeusatie devient inférieure
au co(t d'enregistrement des titres. Les titrepatéicipation sont comptabilisés hors droits.

Les actions rachetées dans le cadre d’'un contriduai€ité font I'objet d’'une dépréciation si leualeur comptable est

supérieure au cours de bourse du mois de décembre.

Le détail au 31 décembre est présenté en Note 2.2.2

Clients et autres débiteurs

Les créances commerciales et autres créancesauoptabilisées a leur colt d’acquisition diminuées dorrections de

valeur.

Provisions et passifs éventuels

Elles sont destinées a couvrir des risques et ebagge des événements survenus ou en cours reoddables,
nettement précisés quant a leur objet, dont ipesibable qu’ils provoqueront une sortie de ressmien bénéfice d’'un
tiers par obligation juridique ou implicite, sarentrepartie au moins équivalente de la part de-ceket dont le montant

peut étre évalué avec une fiabilité suffisante sndaint la réalisation et I'échéance sont incertaine
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Fournisseurs et autres créditeurs

Les dettes commerciales et les autres dettes soegistrées a leur codt.

Résultat exceptionnel

Le résultat exceptionnel comprend notamment :

- les plus ou moins values sur cessions d'immatiibss

- les produits ou les charges résultant d’événesneatde transactions clairement distincts des ig&divordinaires de

I'entreprise et dont on ne s'attend pas a ce amsedk reproduisent de maniére fréquente ou régulier

- Les charges de restructuration et d’intégratioppsrtées par la société dans le cadre des op@&ati® croissance

externe.

Notes relatives au bilan

Immobilisations corporelles

Au cours de l'exercice 2011, la société a poursléviléveloppement d’'un ensemble immobilier comnaérsitué a

Mondeville (14) et présente un solde en immobiliset corporelles en cours d’'un montant de 2 525Kk a d'autre

part procédé a I'acquisition d'un local commeraiaf le site de Besangon Chalezeule (25) pour urtanbde 798 K€ le

30 décembre 2011.

En k€ 2011 2010
Valeur brute | Amort prov Valeur nette Maleur brute  Amort prov Valeur nette
Terrain 1750 0 1750 1750 0 1750
Constructions 1457 56 1401 659 38 621
Frais acquisitions 0 0 0 0 0 0
divers 77 15 62 77 10 67
Matériel de bureau et informatique 0 0 0 0 0 0
Mobilier 0 0 0 0 0 0
Immobilisations corporelles en cours 2525 0 2525 1326 0 1326
Total 5 809 71 5738 3811 48 3763
Terrain Construc- Frais d'acquisi- Agence- Immobilisatio Total
tions tions ments ns
corporelles
En k€ en cours
Valeur nette au ler janvier 1750 621 0 67 1326 3763
Apports TUP 0 0 0 0 0 0
Acquisitions 0 798 0 0 1199 1997
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 1401 0 62 2525 5738
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Immobilisations financieres

Au cours de I'exercice 2011, il a été constaténapeise de provision de 419 K€ sur les titres d8NEC Lescar.

Les autres immobilisations financiéres sont dei®astrachetées dans le cadre d’'un contrat de liguid
- Les actions propres détenues par la société seemtantl 93 K€.

- Les espéces enregistrées en immobilisations fibeggiet non en trésorerie pour tenir compte deitelisponibilité

s'élévent a 22 KE.

Sur I'exercice 2011, les opérations sur le capsiant :

» Contrat de liquidité ISIN FR0004161677 :

- 2074 actions ont été achetées pour un prix mogeh 2D € par action.

- 3655 actions ont été vendues pour un prix moyeb, @@ € par action

* Contrat de liquidité ISIN FR0010828137 :

- 1 296 actions ont été achetées pour un prix moge39¢D4 € par action.
- 945 actions ont été vendues pour un prix moyerS¢ge83€ par action

- 9 831 actions sont auto-détenues au 31 décembiedt une valeur de 193 K€

En k€ 2011 2010
Valeur brute | Amort prov Valeur nette Maleur brute  Amort prov Valeur nette
Titres de participation 37 312 6 418 30 894 37 312 6 837 30 476
Préts effort construction 0 0 0 0 0 0
Dépbts et cautionnements 0 0 0 0 0 0
Autres 215 0 215 741 0 741
Total 37 527 6418 31109 38 054 6 837 31217
Titres de Préts efforts Dépots et Autres Total
participations |constructions |cautionnements
En k€
Valeur nette au ler janvier 30476 0 0 741 31217

Apports TUP 0 0 0 0 0
Acquisitions 0 0 0 65 65
Cessions 0 0 0 -591 -591
Dépréciations / Provisions 0 0 0 0 0
Reprises de provisions 419 0 0 0 419

Valeur nette au 31 décembre 30894 0 0 215 31109
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Créances clients et comptes rattachés

2011 dont moins | dont plus 2010 dont moins | dont plus
d1an d1an d1an d1an

En k€

Créances fiscales et sociales 149 149 128 128

Comptes courants 1022 1022 1135 1135

Autres créances 1 650 1 650 1 646 1 646

Provision pour dépréciation -48 -48 -48 -48

Total 2772 2772 0 2 861 2861 0

Les comptes courants au 31/12/11 proviennent dampte courant de trésorerie entre Carrefour Framcgarrefour

Property Development.

Capitaux propres

01/01/2011 |Augmentati Autres Résultat Résultat [31/12/2011
onde net 2011 | Affectation
capital N-1
Capital 5313 5313
Primes d'émission 37 833 37 833
Résenves 370 370
Report a nouveau -7 749 1267 -6 482
Résultat 1267 1836 -1 267 1836
Provisions réglementées 48 23 71
Total 37 081 0 23 1836 0 38 941
Le capital de 5 312 836 € se compose de 2 656 etidha pour une valeur nominale de 2 €.
Endettement finanaie
En k€ 2011 2010
Dettes financieres a long terme
Dettes financiéres a long terme -
part a moins d'un an
Crédits a court terme et découvert
Dépbt et cautionnement regu 0 8
Dettes envers les associés 0 0
Total 0 8
Dettes fournisseurs et comptes rattachés
2011 dont moins | dont plus | dont plus 2010 dont
d1an dlanet | de5 ans moins d' 1
moins de an
En k€ 5 ans
Dettes fournisseurs 663 663 752 752
Dettes fiscales et sociales 16 16 0 0
Autres dettes
Total 679 679 0 0 752 752

Les dettes fournisseurs sont principalement comgzdé fournisseurs d’'immobilisations liés au déwedonment du site

de Mondeville.
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Notes relatives au compte de résultat

Chiffres d’affaires

Le chiffre d’affaires correspond aux loyers perdad’immeuble de Forges les Eaux et du terrain dadéville.

Autres produits

Les autres produits représentent le produit deficturation des impdts et taxes.

Autres achats et charges externes

Les honoraires correspondent principalement a rdés de conseil juridique, aux travaux des comnmissaux comptes

et aux codts non immobilisables liés au développemie Mondeville

En k€ 2011 2010

Achats et sous-traitance -16 -1

Honoraires -243 -134

Assurances -32 0

Senices bancaires -31 -10

Autres -33 -57

Total -355 -202
ImpOts taxes et versements assimilés

En k€ 2011 2010

Taxe professionnelle

Droits d'enregistrements

Organic

Taxes fonciéres -133 -14

Taxes diverses -3 -3

Total -136 -17

Le montant de la taxe fonciére est principalemssti ide la quote-part du terrain de Mondeville refaaturable au

locataire.

Dotations aux amortissements et provisions

En k€ 2011 2010
Dotations aux amortissements -23 -23
Dotations aux provisions

Reprises aux provisions 0 18
Total -23 -5
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Résultat financier

En k€ 2011 2010
Charges d'Intéréts comptes courants 0 -1
Intéréts et charges assimilées 0 -3
Autres charges financiéres

Produits d'intéréts comptes courants 14 5
Revenus des VMP 5 3
Autres produits financiers

Résultats positifs SNC-SCI 1598 1591
Dotation aux provisions sur titres 0] -272
Reprise de provisions sur titres 419 0
Total 2035 1323

Le résultat financier est principalement constjtaé I'enregistrement du résultat 2011 et la repis@rovisions sur titres
de la SNC Lescar

Résultat exceptionnel

En k€ 2011 2010
Dotation aux amortissements dérogatoires -23 -23
Charges exceptionnelles sur opération en capital -2 0]
Charges exceptionnelles sur opération de gestion 0] 0
Dotations aux provisions exceptionnelles

Produits exceptionnels sur opération en capital 3 6
Produits exceptionnels sur opération de gestion

Reprises de provisions exceptionnelles

Total -22 -18

Les produits et charges exceptionnelles sur opérath capital correspondent au résultat de cesBamtions propres

réalisée au cours de I'exercice 2011.

Impots sur le résultat

La loi de finances rectificative 2011 impose déstmisnle constater un impdt sur le résultat sur 6Q%déicit imputable
supérieur a 1 million d’Euros. Carrefour PropertgvBlopment a constaté une charge d'imp6t de 16uf€'exercice
2011.
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Evénements marquants

Report de la mise en ceuvre des apports des so€iatésfour Property Espana, Carrefour Propertialt&t de la fusion
par voie d’absorption de la société CRFP 8 :

Les Conseils d’administration de la société Caueft de la Société se sont réunisTendars 2011 afin d’examiner un
projet qui permettait de différencier une partie patrimoine immobilier du Groupe Carrefour de sativité
traditionnelle de distribution au détail. Ce prggermettait de gérer et de développer les actifaahiliers stratégiques
de maniere autonome, a partir de criteres spéesigqoropres a I'immobilier commercial.

Depuis plusieurs années, dans les pays ou la petshn Groupe Carrefour est importante, la détenties centres
commerciaux a progressivement été transférée &élesules immobiliers (par exemple, Carrefour Prop&rance et
Immobiliére Carrefour en France, Carrefour Proptetya et Carrefour Property Espana).

Depuis 2008, le Groupe Carrefour a procédé a désatipns importantes de réorganisation interne ede astivités
immobilieres :

» acquisition en septembre 2008 de la Société damstld’y loger certains actifs immobiliers ;
= 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 limmabilie

Le Groupe Carrefour envisageait donc de pourssarstratégie pour son patrimoine immobilier paelgroupement des
véhicules immobiliers francais, italiens et espdgeous une seule entité la Société.

Cependant, le Conseil d’administration de la séciéarrefour a décidé de ne pas inscrire a l'ordrgodr de son
Assemblée Générale du 21 juin 2011, la distributiom dividende exceptionnel en actions de la Séci& ce titre, un
communiqué a été publié afin d’annoncer le reperaddistribution de 25% des titres de la Socié¢iédgvait faire suite a
I'apport a cette méme Société des actifs immokilieancais, italiens et espagnols.

En conséquence, le Conseil d’administration deolziéseé a décidé de différer la mise en ceuvre desrtp au profit de
la Société, de I'essentiel des actifs immobiliessGroupe Carrefour en France, en Espagne et ea #tlde ne pas
inscrire a I'ordre du jour de '’Assemblée Génédue23 juin 2011, 'examen et I'approbation de cagats.

Intégration fiscale

Suite a la dissolution de CPD Informatique et CP&nkgement I'intégration fiscale n'est plus effegtilepuis 2010.

Situation fiscale latente

Les décalages entre les regles fiscales et conegtalles impositions latentes se traduisent pactihd’'impéts de 1

071 milliers d’euros.
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Evenements postérieurs

Aucun événement postérieur a la cléture n’est aaday.

Engagements hors bilan

Engagements recus

Les engagements hors bilan sont constitués desifsat location de Forges Les Eaux. Le site dedduifie ne
générera pas de loyers avant I'achévement de Etremtion de I'ensemble immobilier commercial prénu2013.

Moinsd'lan [Delab5ans Plusde5 ans
En k€
Forges Les Eaux 74 147 0
Mondeville 0 0 0
Total 74 147 0

Engagements donnés

CPD s’engage a ne pas céder les parts sociales3Q Pau Lescar jusqu’en 2013 afin de faire béeéfies cédants de

I'article 210 E du CGl.

Liste des filiales et participations

% de % de
controle et | contrdle et
Capitaux Résultat d’intéréts en| d'intéréts
Sociétés Pays [ propres (K€) | net (K€) 2011 en 2010
SNC Pau Lescar France 1 599 1597 100% 100%
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20.1.14 Rapport des commissaires aux comptes saslcomptes Annuels au 31 décembre 2011

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 2011

Aux actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confaesps assemblées générales, nous vous présentoasapport relatif
a l'exercice clos le 31 décembre 2011, sur :

- le contrdle des comptes annuels de la sociétéefoar Property Development, tels qu'ils sont jpiau présent
rapport ;

- la justification de nos appréciations ;
- les vérifications et informations spécifiquesvu@s par la loi.

Les comptes annuels ont été arrétés par le cafiadihinistration. Il nous appartient, sur la baseadtre audit,
d'exprimer une opinion sur ces comptes.

|. Opinion sur les comptes annuels

Nous avons effectué notre audit selon les normesedCice professionnel applicables en France nogses requiérent
la mise en ceuvre de diligences permettant d'obtessurance raisonnable que les comptes annuelemportent pas
d'anomalies significatives. Un audit consiste dfiegr par sondages ou au moyen d'autres méthodesétection, les
éléments justifiant des montants et informatiogsifint dans les comptes annuels. Il consiste égaleanapprécier les
principes comptables suivis, les estimations sicptif’es retenues et la présentation d'ensemblecdemptes. Nous
estimons que les éléments que nous avons colleotésuffisants et appropriés pour fonder notraiopi

Nous certifions que les comptes annuels sont, gardedes reégles et principes comptables frangagsiliers et sincéres
et donnent une image fidéle du résultat des opérmtide I'exercice écoulé ainsi que de la situdiimanciére et du
patrimoine de la société a la fin de cet exercice.
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Il. Justification des appréciations

En application des dispositions de l'article L. &8u Code de commerce relatives a la justificatiemos appréciations,
nous portons a votre connaissance les élémen@rdsiv

La note « Actifs et passifs financiers » de I'armexix comptes annuels décrit la méthode retenuelpaalcul de la
valeur d’usage des titres de participation reposantes prévisions de flux nets de trésoreriezists.

Dans le cadre de notre appréciation des réglesiraties comptables suivis par votre société, rmums veérifié le
caractéere approprié des méthodes comptables préaisélessus et des informations fournies dansdtes de I'annexe ;
et nous avons apprécié les hypothéses retenuésifét le caractére raisonnable des estimationgquésultent.

Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dansadre de notre démarche d'audit des comptes Bnpuis dans leur
ensemble, et ont donc contribué a la formationateeropinion exprimée dans la premiére partie depport.

I1l. Vérifications et informations spécifiques

Nous avons également procédé, conformément aux esomexercice professionnel applicables en Frames
vérifications spécifiques prévues par la loi.

Nous n'avons pas d'observation a formuler surneésité et la concordance avec les comptes andeslinformations
données dans le rapport de gestion du conseil diglration et dans les documents adressés ausnaeires sur la
situation financiére et les comptes annuels.

Concernant les informations fournies en applicaties dispositions de I'article L.225-102-1 du Cddecommerce sur
les rémunérations et avantages versés aux marmdagiciaux ainsi que sur les engagements consnteur faveur,
nous avons Vérifié leur concordance avec les campieavec les données ayant servi a I'établissetiseres comptes et,
le cas échéant, avec les éléments recueillis peg gociété auprés des sociétés contrblant vobiétéoou controlées par
elle. Sur la base de ces travaux, nous attest@ctitude et la sincérité de ces informations.

En application de la loi, nous nous sommes assjuédes diverses informations relatives a l'idéntiés détenteurs du
capital et des droits de vote vous ont été comnudas dans le rapport de gestion.

Paris La Défense et Neuilly-sur-Seine, le 20 mak22

Les commissaires aux comptes

KPMG Audit ID Deloitte & Associés

Eric Ropert Arnaud De Planta
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20.1.1.6 Déclaration du responsable du Rapport Famcier Annuel 2011

« CARREFOUR PROPERTY DEVELOPMENT
Société Anonyme au capital de 5 312 836 Euros
Siege social : 66 avenue Charles de Gaulle — 9R20dly Sur Seine
RCS Nanterre 381 844 471

Je soussigné Pierre Jean SIVIGNON, Président RuwecGénéral, de la société CARREFOUR PROPERTY
DEVELOPMENT assumant la responsabilité du rappoetrfcier annuel,

atteste qu'a ma connaissance les comptes sonisétahformément aux normes comptables applicalbldsreent une
image fidéle du patrimoine, de la situation fin@nei et du résultat de I'émetteur et de I'ensemiele entreprises

comprises dans la consolidation, et que le rap®gestion présente un tableau fidele de I'évatuties affaires, des
résultats et de la situation financiere de I'émettet de I'ensemble des entreprises comprises ldaosnsolidation
ainsi qu’une description des principaux risques@rtitudes auxquels ils sont confrontés.

Fait a Neuilly Sur Seine

Le 8 mars 2012

Pierre Jean SIVIGNON
Président Directeur Général »
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20.2 Politique de distribution de dividendes

L’Emetteur n’a distribué aucun dividende au titess @xercices sociaux de 2008 et 2009, 2010.

Dans le cadre de I'Offre Publique d’Achat Simpkfjéa société CRFP 13, en qualité d'initiateur,itadéclaré que
compte tenu des investissements nécessaires alopjgsment de 'Emeteur et de la volonté de privédége

réinvestissement des éventuels bénéfices fututEdestteur, la société CRFP 13 ne prévoyait paglidgibution de
dividendes a ce stade, et que cette politique sieildition de dividendes pourra évoluer a I'avemir fonction de la
capacité de distribution de 'Emetteur, de ses ineste financement et de son développement.

20.3 Procédures judiciaires et arbitrages
Voir chapitre 4.4 du présent Document.

A la connaissance du Groupe, il n'existe pas deéplures judiciaires, administratives ou arbitradgs, soient en suspens
ou dont le Groupe serait menacé, susceptible d,aupiayant eu au cours des douze derniers magftis significatifs

sur la situation financiére ou la rentabilité dw@ve.

20.4 Changement significatif de la situation finariére et commerciale

La Société n'a connu aucun changement significkita situation financiére et commerciale au cdarBexercice
2011.

Voir chapitre 6.1 du présent Document.

21 INFORMATIONS COMPLEMENTAIRES
21.1 Capital social

21.1.1 Montant du capital social

Le capital social au 31 décembre 2011 s'éleve g amilions trois cent douze mille huit cent trerdix euros
(5 312 836 euros). Le nombre d'actions admisesn@gwociations sur Euronext Paris (ISIN FR0010828&37¢gal a
2.656.418 actions chacune de 2 euros de nominal.

Les actions sont nominatives ou au porteur, auxctieil’actionnaire, dans les conditions prévueslgadispositions
Iégales en vigueur.

L’Emetteur peut faire usage des dispositions lagiists et réglementaires prévues en matiere difitzaiton 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, I'Emetteur n’a émisun autre titre non représentatif du capital.

21.1.3 Actions détenues par I'Emetteur

Au 31 janvier 2012, I'Emetteur détient 9831 actipnspres représentant 0,37 % du capital.
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Programmes de rachat d’actions successifs

Ancien programme de rachat mis en place par le Conged’administration du 28 juin 2010 suite a une
autorisation de I'Assemblée Générale Mixte en date d&5 juin 2010:

L’Assemblée Générale Mixte du 25 juin 2010 a, dsan§™ résolution, autorisé le Conseil d’administratiaracheter
ou faire acheter des actions de la Société notamemevue :

o d'animer le marché secondaire ou la liquidité detsioms de la Société par un prestataire de services
d'investissement dans le cadre d'un contrat dédltguconforme a la charte de déontologie recorparel’Autorité
des marchés financiers ;

» de la remise d’actions lors de I'exercice de draeitschés a des valeurs mobiliéres donnant acceapital par
remboursement, conversion, échange, présentationbdin ou de tout autre maniére ;

» de la remise d’actions (a titre d’échange, de paigmu autre) dans le cadre d’opérations de crnuigsexterne,
de fusion, de scission ou d’apport ;

« de l'achat de toute action a la suite du regrouperdes actions de la Société, afin de faciliterdpérations de
regroupement et la gestion des actions formant usmp

« de l'annulation de tout ou partie des titres aiashetés.

Cette autorisation remplacait et annulait 'autatisn de I'Assemblée Générale Mixte du 24 juin 2009

Le 28 juin 2010, le Conseil d’'administration a dicide faire usage de cette nouvelle autorisatiaregtour les
besoins de la mise en ceuvre d’'un nouveau prograsem&chat d’actions venant clore le précédent.

Le prix unitaire maximal d’achat était fixé a 6Qesisur la nouvelle ligne ISIN N° FR0010828137.

Le montant total maximal que la Société pouvaitseaner au rachat de ses propres actions ne paexeéder
15.390.600 euros.

Compte tenu du nombre d’actions déja détenues ameé812010, 1.826.376 d'actions propres sur I'anogetigne
ISIN et 107 actions sur la nouvelle ligne soit @@Bdu capital, le nombre maximum d'actions pouvarm &chetées
dans le cadre de cette autorisation s'élévait &828@ctions issues du regroupement (environ 9,68 #apital).

Le programme de rachat avait une durée de 18 mmsndter de I'autorisation donnée lors de I'AssedallBénérale
Mixte tenue le 25 juin 2010, soit jusqu’au 24 débear2011.

Répartition par objectifs des titres de capitaledéb et vendus par la Société dans le cadre deogeamme de
rachat :
1% contrat de liquidité :

Dans le cadre de c€'kontrat, la Société a procédé a I'achat de 12@@reca un cours moyen d’'achat de 0,2740
euro par titre représentant un co(t total de 338uras ;

La Société a également procédé a la vente de 1&&#%s a un cours moyen de vente de 0,312 eurditpar
représentant une recette totale 475,31 euros.
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2°™ contrat de liquidité :

Dans le cadre de cé™ contrat, la Société a procédé & 'achat de 12€6reca un cours moyen d'achat de 39,04
euros par titre représentant un codt total de B)5Peuros.

La Société a également procédé a la vente de 8&hsica un cours moyen de vente de 39,51 euroditpar
représentant une recette totale 34.020,40 euros.

Nouveau programme de rachat mis en place par le Conseil atiministration du 23 juin 2011 suite a une
autorisation de I'Assemblée Générale Mixte en date d23 juin 2011:

L’Assemblée Générale Mixte du 23 juin 2011 a, dem4™ résolution, autorisé le Conseil d’administratiaracheter
ou faire acheter des actions de la Société notamemevue :

- de la mise en ceuvre de tout plan d’options d'adtzattions de la Société dans le cadre des disposities
articles L.225-179 et suivants du Code de commeucge tout plan similaire ; ou

- de l'attribution ou de la cession d'actions auxagék au titre de leur participation aux fruits'égpansion
de l'entreprise ou de la mise en ceuvre de tout glépargne salariale dans les conditions prévueslgdoi,
notamment les articles L.3332-1 et suivants du Ghdeavail ; ou

- de l'attribution gratuite d’actions dans le cadess dlispositions des articles L.225-197-1 et sugvdotCode
de commerce ; ou

- de la remise d'actions lors de 'exercice de drattachés a des valeurs mobilieres donnant accéaptal
par remboursement, conversion, échange, présentiitio bon ou de toute autre maniére ; ou

- de I'annulation de tout ou partie des titres aiashetés ;

- de la remise d’'actions (& titre d’échange, de paignou autre) dans le cadre d'opérations de cruissa
externe, de fusion, de scission ou d'apport ;

- de l'achat de toute action & la suite du regrouperdes actions de la Société, afin de faciliterdpérations
de regroupement et la gestion des actions fornwempu ; et/ou

- de 'animation du marché secondaire ou de la litgrides actions de la Société par un prestataiseiéces
d'investissement dans le cadre d'un contrat dédliquconforme a la charte de déontologie reconpauel’ Autorité
des marchés financiers.

Cette autorisation remplace et annule l'autorigatie I'Assemblée Générale Mixte du 25 juin 2010.

Le 23 juin 2011, le Conseil d’'administration a dicide faire usage de cette nouvelle autorisatiaregtour 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 18 eusor la nouvelle ligne ISIN N° FR0010828137.

Le montant total maximal que la Société pourra acres au rachat de ses propres actions ne poucédex
4.700.000 euros.
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Compte tenu du nombre d’actions déja détenues ama312011, 1 822 911 d’'actions propres sur I'ancéetigne
ISIN N° FR0004161677 et 566 actions sur la noevétine ISIN N° FR0010828137 soit 0,36% du capital
nombre maximum d'actions pouvant étre achetéesldarexire de cette autorisation s'éléve a 256.6f8ns issues
du regroupement (environ 9,64 % du capital).

Le programme de rachat a une durée de 18 mois @ateome I'autorisation donnée lors de I'Assemblén&ale
Mixte tenue le 23 juin 2011, soit jusqu’au 23 débea2012.

1% contrat de liquidité :

Dans le cadre de cé€ tontrat, la Société a procédé a I'achat de 8Gdract un cours moyen d'achat de 0,327 euro
par titre représentant un co(t total de 283,51suro

La Société a également procédé a la vente de 2d@na un cours moyen de vente de 0,44 euro pa&r ti
représentant une recette totale 939,77 euros.

2°™ contrat de liquidité :
Dans le cadre de c&™ contrat, la Société n'a acheté aucune action.
La Société a également procédé a la vente de 86nach un cours moyen de vente de 25,254 euroifpar t

représentant une recette totale 2.171,89 euros.

21.1.4 Capital autorisé et non émis

L’Assemblée Générale Mixte des actionnaires deolzié®é du 23 juin 2011 a conféré au Conseil d’aististion de
nouvelles délégations qui ont mis fin aux délégetiantérieures en vigueur.

Nature de I'opération Montant Date de Date d’expiration
maximum l'autorisation
1 - Autorisation a I'effet d’opérer 10% du capital 25/06/2010 25/12/2011
sur les actions de la Société par période de 18

mois Remplacée par
l'autorisation du

23/06/2011

23/06/2011 23/12/2012

Nouvelle autorisation a [I'effet 10% du capital
d'opérer sur les actions de |gar période de 18

Société mois

2 - Autorisation a [l'effet de¢| 10% du capita 23/06/201. 23/12/201:
réduire le capital social parpar période de 24

annulation d’actions mois

3 - Autorisation a [I'effet| 2 000 000 d’Euro 23/06/201. 23/08/201.

d’augmenter le capital social, ppavec une valeur
émission - avec maintien du drginominale de 2
préférentiel de souscription |-Euros

d'actions et/ou de valeurs
mobilieres donnant accés au
capital
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4 — Autorisation a [I'effef 2 000 000 d’Euros 23/06/2011 23/08/2013
d’augmenter le capital social parvec une valeur
émission — avec suppression donominale de 2
droit préférentiel de souscription| -Euros

d'actions et/ou de valeurs
mobiliéres donnant accés au
capital

5 — Autorisation a [I'effef 10% du capital 23/06/2011 23/08/2013
d'émettre des actions ou des
valeurs mobiliéres donnant accés
au capital avec suppression du
droit préférentiel de souscriptign
en rémunération dapports en
nature portant sur des titres de
capital ou des valeurs mobilieres
donnant acces au capital

6 — Autorisation a leffet de¢| 10% du capital 23/06/201. 23/08/201:
déterminer le prix d’émission despar an
actions, dans la limite de 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

7 - Autorisation a I'effet Plafond prévu par 23/06/2011 23/08/2013
d’augmenter le nombre de titres [dla deuxiéme
émettre en cas d’augmentation deautorisation
capital avec ou sans droit

préférentiel de souscription

8 — Autorisation a [leffet de 2 000 000 Euros 23/06/2011 23/08/2013
décider 'augmentation du capitalavec une valeur
social par incorporation denominale de 2
primes, réserves, bénéfices pEuros

autres

9 — Autorisation a l'effet de 60 000 Euros avet 23/06/2011 23/08/2013
procéder des augmentations |dene valeur
capital en faveur des adhérents @ominale de 2
un plan d'épargne d'entrepriseEuros

avec suppression du drqit
préférentiel de souscription

Le 28 juin 2010, le Conseil d’administration a dicide faire usage de la nouvelle autorisation céaféar
I’Assemblée Générale Mixte du 25 juin 2010 a I'effopérer sur les actions de la Société, et ce fgsubesoins de
la mise en place d'un nouveau programme de racaetiahs en vue d’animer le marché.

Le prix unitaire maximal d’achat a été fixé a 60r&@upour les titres regroupés et le hombre maxindiamtions
pouvant étre acquises a 256 510 (soit pres de 9dibeapital sur la base du capital au 28 févricd020Le montant
total maximal que la Société pouvait consacrermahat de ses propres actions ne pouvait excéd&@b600 Euros.

Le 23 juin 2011, le Conseil d’'administration a dicide faire usage d'une nouvelle autorisation aéeféar
I’Assemblée Générale Mixte du 23 juin 2011 a I'effeopérer sur les actions de la Société, et ce fEsubesoins de
la mise en place d'un nouveau programme de rac¢hetichs en vue d’animer le marché.

Le prix unitaire maximal d’achat a été fixé a 18r@upour les titres regroupés et le hombre maxindiamtions
pouvant étre acquises a 256.078 (soit prés de 9¢deapital sur la base du capital au 31 mai 2Qdejnontant total
maximal que la Société peut consacrer au rachsg¢slpropres actions ne peut excéder 4 700 000.Euros
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21.1.5 Valeurs mobilieres donnant acces au capital de I'Estieur

A la date du présent Document, il n’existe auctedewr mobiliére en circulation qui soit échangealdenvertible en
ou assortie de bons de souscription a des actmfiEmhetteur ou de ses filiales.

21.1.6 Options ou accords portant sur le capital de 'Eméegur
A la date du présent Document, le capital de 'Emgtet de ses filiales ne fait, a la connaissate&Emetteur,

I'objet d’aucune option.

21.1.7 Tableau d'évolution du capital

EVOLUTION DU CAPITAL DE CARREFOUR PROPERTY DEVELOPM ENT

Evénements 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
R’eC!IJ(,:tIOI"I de capltal par diminution de la valeuninale de 0,20 € a 0,01 € 0 53752078
réalisée le ler décembre 2
Situation au 31 décembre 2008 53 752 078 537 520,78
A,ug.m’entatlon .de gapnal avec maintien du droit @réftiel de souscription 477 531 720 5312 837,98
réalisée le 07 janvier 2009
Réduction de capital par annulation d'actions g®péalisée le 09 novembre 2009 198 5312 836,00

. . . . 531 283 600 actions anciennes/
Lancement du regroupement des actions le ler déee2@b9 (200 actions ancienne:s 5312 836,00

de 0,01 € contre 1 action nouvelle de 2 € de valeminale 2 656 418 actions nouveles

1 942 800 actions anciennes/

. . , . 5312 836,00
Situation au 31 décembre 2009 2 646 704 actions nouvelles
1 869 200 actions anciennes/
. 5312 836,00
Situation au 31 décembre 2010 2 647 072 actions nouvelles
Situation au 31 décembre 2011 2 656 418 actions 5312 836,00

21.1.8 Evolution de I'actionnariat
Changement de contrble au profit des sociétés Annapna et Nubie

Le 17 juin 2008, Micropole-Univers a cédé la tdélde sa participation dans I'Emetteur aux sociétébie et

Annapurna (sociétés qui se sont substituées aclatédsinouhé Immobilier au titre des accords aselu cours de
I'exercice 2007 par Micropole-Univers et Sinouhériabilier). Concomitamment a cette cession, les attnateurs

en place ont démissionné de leurs fonctions, eé@ntemplacés par Monsieur Philippe Bucheton eégaht nommé
Président du Conseil d’administration, Madame Setio, également nommeée directeur général, MadannmgeM
Giraud et Madame Joélle Moulaire.

Par lettre en date du 23 juin 2008 adressée a I'&Wd 'Emetteur, les sociétés Annapurna et Nuhtedéclaré avoir
franchi de concert a la hausse les seuils de 50985,120 %, 25%, 1/3, 50 %, 2/3, 90 % et 95 % dutabpt des

droits de vote de '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.
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Préalablement a la prise de contrdle de I'Emetpaur Annapurna et Nubie, I'Emetteur a fait I'objet dertaines
restructurations, qui constituaient des conditiorésalables a cette prise de contréle, dont notarimen

e un apport partiel d’actif soumis au régime desssoiss réalisé le 29 juin 2007 (avec effet rétrdamti ler janvier
2007) par lequel 'Emetteur a apporté a sa fillatess Systems Ingénierie, ses activités de prestatie services
et conseils en informatique, télématique, bureaetiformation, recrutement, distribution de matériet de
logiciels, exploitées sur les sites de Paris dtydm ;

e une augmentation du capital social de I'Emette@canaintien du droit préférentiel de souscriptiamdnontant
total de 9.535.667,60 Euros, réalisée le 13 féR8£8, afin de ramener les capitaux propres dedtar a un
niveau positif et de diminuer son endettement ;

» la cession par 'Emetteur a Micropole Univers de deux filiales opérationnelles, les sociétés CRgstems
Ingénierie (aprés réalisation préalable de I'appetrtMicropole-Univers Institut, pour un prix dessen global
s’élevant a 4.019.000 Euros pour la premiére, 2326.000 Euros pour la seconde ; étant préciséeapiprix de
cession de Cross Systems Ingénierie et Micropoledds Institut ont été considérés comme équitapkas
Monsieur Dominique Ledouble, en qualité d’expedépendant, ce dernier ayant également conclu, stams
rapport, au caractére équitable du prix de I'offtdlique d’achat obligatoire alors envisagée pangjurna et
Nubie et qui devait étre libellée au prix de 0,QifdEpar action.

Changement de contréle au profit du Groupe Carrefour

Le 26 septembre 2008, CRFP 13 et CRFP 16, filidlessroupe Carrefour, en qualité d’acquéreurs estesétés
Annapurna et Nubie et AM Développement, en quakgpectivement de cédants et de garants ont camsu
convention de cession d’actions portant sur I'a&ition d'un bloc de titres représentant 98,5% citaber 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 effectivementisga le 03 octobre 2008.

Les sociétés CRFP 13 et CRFP 16 ont donc acquigsuges 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 actiale
'Emetteur.

Par lettre en date du 6 octobre 2008 adresséeNH'ét a 'Emetteur, les sociétés Annapurna et Nulniedéclaré
avoir franchi de concert a la baisse les seui8x36, 90%, 2/3, 50%, 1/3, 25%, 20%, 10%, 5% du ahpitdes droits
de vote de 'Emetteur ainsi que les seuils staesaile 1/50, 1/20, 1/10, 1/5, 1/3,1/2 et 2/3 ditabet des droits de
vote de 'Emetteur, et ne plus détenir aucune ad®l'Emetteur.

Par lettre en date du 8 octobre 2008 adresséeMH'ét a 'Emetteur, les sociétés CRFP 13 et CRERcGstrolées
par Carrefour, ont déclaré avoir franchi, de con@ela hausse les seuils de 5 %, 10 %, 20 %, 283650 %, 2/3, 90
% et 95 % du capital et des droits de vote de I'&oe ainsi que les seuils statutaires de 1/5@, WA0, 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 CE-6nt déclaré
l'intention de la société CRFP 13 de déposer ufre plbliqgue d'achat simplifiée.

A la cl6ture de I'Offre Publique d’Achat, la so@éCRFP 13 détenait de concert avec CRFP 16, 582%%ctions
représentant autant de droits de vote de la Soswét 99,10% du capital et 99,09% des droits de.vo

Au 31 décembre 2011, la société CRFP 13 détenaitoteert avec CRFP 16, 2 634 109 actions reprégenta
5 268 214 droits de vote de la Société soit 99, li6%apital et 99,59% des droits de vote.

21.2 Acte constitutif et statuts

21.2.1 Objet social (article 3 des statuts)

« la Société a pour objet I'acquisition ou la camstion d'immeubles ou groupes d'immeubles a usagemercial ou
industriel en vue de leur location, la détentiorecie ou indirecte de participations dans des peesmorales dont
I'objet est I'acquisition ou la construction d’'imuoigles ou groupes d'immeubles & usage commerciglerde leur
location, et, plus généralement, la détention estploitation de terrains et d'immeubles ou grougésimeubles
locatifs & usage commercial ou industriel, et noteemt de centres commerciaux, situés en Francéétanger :
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Et, a cet effet :

» Jacquisition 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 el de
leur location, la gestion, I'administration, la &ion, la prise & bail, 'aménagement de tous itesrdiens et
droits immobiliers, I'équipement de tous ensembhasobiliers en vue de les louer ; et toutes autres
activités connexes ou liées se rattachant & l'iéétprécitée ; le tout directement ou indirectemsait seule,
soit en association, participation, groupementamiét€, avec toutes autres personnes ou Sociétés ;

» la participation, par tous moyens, dans toutesatjpérs pouvant se rapporter & son objet par vojgride de
tous intéréts et participations, par tous moyenscaets quelque forme que ce soit, dans toute spciété
francaise ou étrangére, immobiliére, industrielfanciére ou commerciale notamment par voie
d’acquisition, de création de sociétés nouvellas,sduscriptions ou d'achat de titres ou droits aoGi
d’apports, de fusions, d'alliances, de sociétéspariicipation, de groupements d'intérét économique
autrement ainsi que I'administration, la gestioteatontr6le de ces intéréts et participations ;

« et dune fagon générale, toutes opérations imneobii, mobilieres, commerciales, industrielles et
financiéres pouvant se rattacher, directement dinectement, a I'objet social ou a tous objets lsiimds ou
connexes susceptibles d’en faciliter la réalisatam de nature a favoriser son extension ou son
développement (en ce compris notamment a I'égandnadéubles ou groupes d’'immeubles locatifs a usage
autre que commercial) ».

21.2.2 Conseil d’administration et direction générale

21.2.2.1 Conseil d’administration (extraits deschs 12, 13 et 14 des statuts et du réglementiénté du
Conseil d’administration)

Composition: La Société est administrée par un Conseil d'atstration composé d’'un nombre de trois a dix-huit
membres, sous réserve des dérogations prévues lpaeh cas de fusion.

Durée des fonctions — actions des administratelifassemblée générale des actionnaires du ler di¥ee?008 a
décidé de réduire la durée du mandat des admieistseaqui a été ramenée de six a trois annéest précisé que
cette modification statutaire n'a pas d’effet rautif sur la durée des fonctions des administratear fonction a la
date de I'assemblée susvisée. Chaque administrdtéuétre propriétaire d’une action au moins pendaute la
durée de son mandat.

Organisation, réunions et délibérations du Conseil d’administratidre Conseil d’administration élit parmi ses
membres un Président personne physique dont ifrdite, le cas échéant, la rémunération. Le Présiiei©onseil
d’administration est nommé pour une durée qui nat gxcéder celle de son mandat d’administrateus Le
administrateurs sont convoqués aux séances du iCdizgbministration par tous moyens et méme ventalet par le
président du Conseil d’administration. Lorsque ln€eil d’administration ne s’est pas réuni depuis gle deux
mois, le tiers au moins de ses membres peut demanderésident du Conseil d’administration de copes 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 wateir par des moyens de visioconférence ou toutemoye
télécommunication, a I'exception de la réunion aleuayant pour objet I'établissement des compteriels et du
rapport de gestion ainsi que pour I'établissemest abmptes consolidés et du rapport sur la gedtiogroupe, s'il
n'est pas inclus dans le rapport annuel. Les déilwhs sont prises aux conditions de quorum ehdrité prévues
par la loi. En cas de partage des voix, celle @sigent de séance est prépondérante.

Mode d’exercice de la direction généralea Direction générale de la Société est assiguae la responsabilité, soit
du Président du Conseil d’administration, soit & @utre personne physique nommée par le Conseliiniteéstration
et portant le titre de Directeur Général. Dansésmee du 3 octobre 2008, le Conseil d’administnadie la Société a
décidé de ne pas opter pour la dissociation destitors 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 (aits des articles 12, 13 et 14 des statuts et dglemnt
intérieur du Conseil d’administration)

Cf section 16.5 du chapitre 16 « Fonctionnementodganes d’administrations et de Direction »
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21.2.3 Droits, restrictions et privileges attachés aux actis (article 10 des statuts)

Conformément a larticle 10. 3 des Statuts de I'Eew, un droit de vote double est attribué & ®Ués actions
nominatives et entierement libérées, inscritesan du méme titulaire depuis deux ans au moins.

Il est également précisé que les actions de |&&8one font pas I'objet d’'un nantissement.
21.2.4 Modalités de modification des droits des actionnaires
Toute modification des droits des actionnairessesimise aux prescriptions légales, les statutsréeopant pas de
dispositions spécifiques.
21.2.5 Assemblées générales d’actionnaires

21.2.5.1 Convocations — Droit d’accés — Représiemtéextrait des articles 18 et 19 des statuts)
Les assemblées sont convoquées par le Conseil ofistiation dans les conditions et délais fixéslpdoi.
Tout actionnaire a le droit d’assister aux asseasbigersonnellement ou par mandataire, sur judtditade son
identité et de la propriété des actions, sousraéoet au lieu indiqués dans I'avis de convocatinplus tard trois
jours ouvrés avant la date de réunion de I'assesrgd@érale, a zéro heure, heure de Paris.

Tout actionnaire peut se faire représenter parceoioint ou par un autre actionnaire dans toutesasemblées. Il
peut également voter par correspondance danstektions |égales.

Tout actionnaire pourra également, si le Conseabministration le décide au moment de la convonatie
'assemblée, participer et voter aux assembléesipmconférence ou par tout moyen de télécommtioicalans les
conditions et suivant les modalités fixées padispositions Iégales en vigueur.

21.2.5.2 Bureau — Réunions (articles 20 et 21 td¢ats)
L'assemblée générale est présidée par le PrésidenConseil d'administration ou, en son absence, ymar
administrateur désigné par le Conseil d’adminigiratLes fonctions des scrutateurs sont remplieslgsm deux
actionnaires présents et acceptants qui dispaseriten leur nom personnel que comme mandataiveplud grand
nombre de voix. Le bureau désigne le secrétairpeut étre choisi en dehors des membres de I'aséemb

Les assemblées générales ordinaires ou extraaebinatatuant dans les conditions de quorum et deritea
prescrites par la loi exercent les pouvoirs qui Eant attribués conformément a celle-ci.

21.2.6 Clauses susceptibles d’avoir une incidence darcontréle de la Société

Sous réserve du droit de vote double, aucune dtgpodes statuts ne pourrait avoir pour effet elaurder, de différer

ou d’empécher un changement de contrdle de la ®ocié

21.2.7 Forme des actions — Identification des actionnaired~ranchissements de seuils (article 8 des statuts)
21.2.7.1 Forme des actions

Les actions sont nominatives ou au porteur, auxctieil’actionnaire, dans les conditions prévueslgadispositions
Iégales en vigueur.

21.2.7.2 Identification des détenteurs

La société peut faire usage des dispositions Etgisk et réglementaires prévues en matiére difitation des
détenteurs de titres conférant immédiatement eundet le droit de vote dans ses assemblées.
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21.2.7.3 Franchissement de seuils de participatiNotifications

Toute personne physique ou morale, agissant seutk @oncert, venant a détenir un nombre d'actiepsesentant
une proportion du capital social ou des droits oke végale ou supérieure a 1% du capital socidlesudroits de vote,
ou tout multiple de ce pourcentage, doit informeisbciété du nombre total d’actions et des dra@tyvate qu’elle

possede, ainsi que des titres donnant acces a &ricepital et des droits de vote qui y sont pabaient attachés,
par lettre recommandée avec accusé de réceptienaadglai de cing jours de bourse a compter dichissement 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 & chacun des seuilsiorams ci-dessus.

Les sanctions prévues par la loi en cas d'inobservale I'obligation de déclaration de franchisseimées seuils
légaux s’appliquent également en cas de non-déidardu franchissement des seuils prévus par kgsitst a la
demande, consignée dans le procés-verbal de I'&abSeménérale, d’'un ou de plusieurs actionnairéendét au
moins 5% du capital ou des droits de vote de l#&shc

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 oengagement
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 dansréessgnt Document, en particulier ses statuts, seg®s, les rapports
présentés par le Conseil d’'administration et learossaires aux comptes, peuvent étre consultéege social de I'Emetteur
(66, avenue Charles de Gaulle — 92200 Neuilly-®in&.

Ces documents sont également consultables sue Isvsiv.carrefourpropertydevelopment.com

25 INFORMATIONS SUR LES PARTICIPATIONS

Cf chapitre 20 page 107 du présent Document deaéte.
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26 ANNEXES

Volumes traités, évolution du cours de bourse depsiil8 mois (nouvelle ligne ISIN FR0010828137 deples
ler décembre 2009 suite aux opérations de regroupemt

Plus Haut Plus Bas (en milliers d’euros)

Janvier 62.5 57.0 462 27 634.8
Février 57.0 46.0 616 30418.2
Mars 49.0 43.5 650 29 356.7
Auvril 47.0 43.5 695 30 654.3
Mai 46.6 40.8 444 19 350.4
Juin 45.3 40.8 279 11 804.6
Juillet 43.9 40.8 191 8031.4
Aot 43.9 40.0 409 17 333.9
Septembre 43.6 41.0 332 13877.0
Octobre 46.4 39.5 257 10619.6
Novembre 40.8 38.8 551 22 090.9
Décembre 40.8 38.6 819 31861.3
Janvier 44.0 38.6 805 33748.1
Février 41.6 39.6 758 30 639.3
Mars 415 38.2 1325 53416.9
Auvril 415 38.2 256 10 150.7
Mai 41.0 38.3 140 5381.2
Juin 38.4 36.6 269 9 905.3
Juillet 36.6 25.3 188 5 458.5
Aot 255 23.0 265 6 684.7
Septembre 36.0 249 402 11 148.9
Octobre 35.5 23.6 54 1328.1
Novembre 27.9 24.9 35 952.2
Décembre 27.5 27.5 372 8 505.8
2012

Janvier 24.99 19.0 25 523.92

Source : NYSE Euronext
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Volumes traités, évolution du cours de bourse depsiil8 mois (ancienne ligne ISIN FR0004161677)
jusqu’a la fin du regroupement

Plus Haut Plus Bas (en milliers d’euros)
Janvier 0.39 0.31 20 836 7 916.6
Février 0.36 0.30 1795 570.4
Mars 0.37 0.30 3041 1085.3
Auvril 0.36 0.35 1663 587.0
Mai 0.31 0.31 578 176.7
Juin 0.31 0.31 100 31.0
Juillet 0.31 0.28 5916 1773.2
Aolt 0.28 0.28 609 170.5
Septembre 0.30 0.26 479 133.8
Octobre 0.30 0.26 718 194.8
Novembre 0.30 0.26 704 198.7
Décembre 0.28 0.26 613 152.9
2011
Janvier 0.28 0.26 519 135.1
Février 0.28 0.26 405 106.6
Mars 0.30 0.26 1357 387.4
Auvril 0.30 0.26 360 105.5
Mai 0.35 0.35 6078 2127.3
Juin 0.38 0.32 678 238.6
Juillet 0.35 0.32 184 53.2
Aolt 0.36 0.34 76 19.9
Septembre 0.35 0.32 93 32.1
Octobre 0.38 0.33 2141 807.3
Novembre 0.35 0.32 758 248.9

Source : NYSE Euronext
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DOCUMENT D’'INFORMATION ANNUEL 2011

BALO

Dates Publications Sites
www.journal-officiel.gouv.fr
www.carrefourpropertydevelopment.fr

09 janvier 2012 Avis de convocation de I'assemigiéeérale ordinaire du 24 janvier 2012

19 décembre 2011  Avis de réunion valant avis de@cation de I'assemblée générale ordinaire dwa«igr 2012

04 juillet 2011 Comptes annuels et consolidés 2jiyouvés par 'assemblée

06 juin 2011 Avis de convocation de I'assemblée générale omdire extraordinaire du 23 juin 2011

18 mai 2011 Avis de réunion valant avis de convocation de skasblée générale ordinaire et extraordinaire du 23

juin 2011
A. M. F.
Dates Publications Sites

www.amf-france.org
www.carrefourpropertydevelopment.fr
www.info-financiere.fr

Communiqués et information réglementée

3 février 2012 Information relative au nombre tataldroits de vote et d’actions composant le chpitaial

24 janvier 2012 Communiqué du Conseil d’Administiat nomination d’'un nouveau Président Directean&al
24 janvier 2012 Communiqué Chiffre d’affaires AehConsolidé 2011

6 janvier 2012 Bilan semestriel du contrat deitiié 31 décembre 2011

4 janvier 2012 Information relative au nombre td@ droits de vote et d’actions composant le eapitcial

13 décembre 2011  Communigué Convocation d’'une AlsEenGénérale Ordinaire le 24 janvier 2012

7 décembre 2011 Information relative au nombrd tialroits de vote et d’actions composant le ehpibcial

25 novembre 2011  Communigqué Nomination de Franslsdmen qualité de Président Directeur Généradraplacement
de Pascal Duhamel

4 novembre 2011 Information relative au nombrel teadroits de vote et d’actions composant le eapitcial

28 octobre 2011 Communiqué Chiffre d’affaires cdidgo3éme Trimestre 2011

5 octobre 2011 Information relative au nombre td&abroits de vote et d’actions composant le chpiteial

6 septembre 2011 Information relative au nombra t droits de vote et d’actions composant letabpocial

26 ao(t 2011 Communiqué Dép6t du rapport finaresenestriel 2011

4 aolt 2011 Communiqué Chiffre d'affaires consoRééne Trimestre 2011

3 aolt 2011 Information relative au nombre totatidgts de vote et d’actions composant le capaala

7 juillet 2011 Bilans semestriels des contratigiedité 30 juin 2011 (ancienne et nouvelle ligri&IN)

7 juillet 2011 Information relative au nombre todal droits de vote et d’actions composant le chpiteial

23 juin 2011 Descriptif du programme de rachat titexs voté par les actionnaires lors de I'Assemi@éeérale
Mixte du 23 juin 2011

23 juin 2011 Communiqué Modalités de mise a digfmrsbu de consultation des documents préparataires
'Assemblée Générale Annuelle

6 juin 2011 Information relative au nombre totaldieits de vote et d’actions composant le capaalas

5 mai 2011 Communiqué Chiffre d’affaires Consoll@g Trimestre 2011 et report des opérations d’apgiate
fusion

5 mai 2011 Information relative au nombre totabldeits de vote et d’actions composant le capitalado

29 avril 2011 Communiqué de mise a dispositioddaument de référence 2010.

6 avril 2011 Information relative au nombre totaldtoits de vote et d’actions composant le capdalal

3 mars 2011 Information relative au nombre totafidsts de vote et d’actions composant le capaalas

1 mars 2011 Communiqué Etude du projet de regroapeau sein de la Société de I'essentiel des actifwbiliers
du groupe Carrefour en France, en Espagne etlen Ita

1 mars 2011 Communiqué Résultats consolidés 2010

3 février 2011 Communiqué Chiffre d’affaires Ann@dnsolidé 2010

3 février 2011 Information relative au nombre tataldroits de vote et d’actions composant le chgitaial

7 janvier 2011 Bilans semestriels des contratfgdéité 31 déc. 2010 (ancienne et nouvelle ligrgidl)

5 janvier 2011 Information relative au nombre taokaldroits de vote et d’actions composant le chpiteial
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GREFFE — Informations déposées au Greffe du Tribunal d Commerce de Nanterre
Dates Publications Sites

www.infogreffe.fr

Tribunal de Commerce de Nanterre
Dépodt N° 5944 24 janvier 2012 Procés-verbal d’Addém Générale Ordinaire — Changement
d’administrateurs

Dépodt N° 5952 24 janvier 2012 Proceés-verbal du €iba&administration — Changement de Président du
Conseil d'administration et du Directeur Général

Dépodt N° 40768 20 décembre 2011 Procés-verbalahs&ll d’administration — Changement de Présidant d
Conseil d’administration et du Directeur Général
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