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1. PERSONNES RESPONSABLES

1.1. PERSONNE RESPONSABLE DES INFORMATIONS CONTENUES DANS LE DOCUMENT DE
BASE

Monsieur Gilles CADOUDAL, Président-Directeur Géméte CELEOS.

1.2. ATTESTATION DE LA PERSONNE RESPONSABLE DES INFORMATIONS CONTENUES DANS
LE DOCUMENT DE BASE

« J'atteste, aprés avoir pris toute mesure raesolera cet effet, que les informations contenues da
le présent document de base sont, a ma connaissadermes a la réalité et ne comportent pas
d’'omission de nature a en altérer la portée.

J'ai obtenu des contrbleurs Iégaux des comptedatime de fin de travaux, dans laquelle ils indioue
avoir procédé a la vérification des informationgtaot sur la situation financiére et les comptes
données dans le présent document de base aindadatiure d’ensemble du document de base.»

Gilles CADOUDAL
Président-Directeur Général

1.3. RESPONSABLES DE L' INFORMATION

Monsieur Gilles CADOUDAL / Monsieur Eric WERY
Président-Directeur Général / Directeur Généraébéé
Téléphone : 02.96.79.98.98

Fax : 02.96.79.98.88

E-mail : gilles.c@groupeceleos.coheric.w@groupeceleos.com




2. CONTROLEURS LEGAUX DES COMPTES

2.1 COMMISSAIRES AUX COMPTES TITULAIRES

Monsieur Patrick CHEMINADE
10, rue Paul Sébillot, B.P. 203 — 22105 Dinan

Date de début du premier mandat : 22 décembre 2001
Durée du mandat en cours : six exercices a cordpt@2 décembre 2001

Date d’expiration du mandat en cours : a l'issu¢Aesemblée Générale des actionnaires statuant sur
les comptes de I'exercice clos le 30 novembre 2007

Monsieur Patrick CHEMINADE n’appartient a aucunaas professionnel.

Monsieur Victor RICHARD
8 bis, rue Jean Macé — 35000 Rennes

Date de début du premier mandat : 31 janvier 2006
Durée du mandat en cours : six exercices a cordpt8d janvier 2006

Date d'expiration du mandat en cours : a l'issu¢Aesemblée Générale des actionnaires statuant sur
les comptes de I'exercice clos le 30 novembre 2011

Monsieur Victor RICHARD appartient au réseau ing&ional BKR et au réseau national EURUS.

2.2. COMMISSAIRES AUX COMPTES SUPPLEANTS

Le Cabinet RRJ,
Représenté par Monsieur Alexandre RAULT
22, rue Alain Colas, B.P. 38 — 22950 Trégueux

Date de début du premier mandat : 22 décembre 2001
Durée du mandat en cours : six exercices a cordpt@2 décembre 2001

Date d’expiration du mandat en cours : a I'issuéAesemblée Générale des actionnaires statuant sur
les comptes de I'exercice clos le 30 novembre 2007

Le Cabinet RICHECOEUR,
Représenté par Monsieur Michel VUILLAUME
42 Bd des déportés — 35400 Saint-Malo

Date de début du premier mandat : 31 janvier 2006
Durée du mandat en cours : six exercices a cordpt&d janvier 2006

Date d’expiration du mandat en cours : a l'issu¢Aesemblée Générale des actionnaires statuant sur
les comptes de I'exercice clos le 30 novembre 2011

2.3. INFORMATIONS SUR LES CONTROLEURS LEGAUX AYANT DEMISSIONNE , AYANT ETE
ECARTES OU N AYANT PAS ETE RENOUVELES

Néant.



3. INFORMATIONS FINANCIERES SELECTIONNEES

Les comptes consolidés résumés pour les exercioedes 30 novembre 2005, 2004 et 2003 sont

présentés ci-dessous :

Compte de résultat simplifié

En€ Exercice 2005 Exercice 2004 Exercice 2003
Chiffre d’affaires HT 71.020.488 25.910.638 16.006.784
Résultat d’exploitation 7.699.300 2.161.645 671.427
En % du CA 10,8% 8,3% 4,29
Résultat courant 7.245.911 2.124.587 541.848
Résultat net 4.656.971 1.295.198 140.930
En % du CA 6,6% 5,0% 0,9%
Bilan simplifié

En€ Exercice 2005 Exercice 2004 Exercice 2003
Actif immobilisé net 5.089.578 317.591 215.458
Capitaux propres 6.017.722 1.764.443 671.193
Dette financiére nette (826.448) 1.130.790 1.870.685
Total bilan 68.815.950 20.803.904; 14.237.474




4. FACTEURS DE RISQUES
4.1. RISQUES DE MARCHE
4.1.1. Risque de taux d'intérét

Décomposition, en fonction de leur durée, des gditmnciéres auprés des établissements de crédit
au 30 novembre 2005 :

En KE Total JJalan| 1lab5ang > 5 ans
Emprunts auprés des établissements de creédit  3.385 653 1.122 1.609
Dettes sur actifs immobilisés loués 2.057 313 828 916
Autres emprunts et dettes financiéres 64 64
Concours bancaires 7.019 7.019
Comptes courant associés 12 12
Passifs financiers 12.536 8.061 1.950 2.525
Disponibilités et VMP 13.363 13.363
Position nette avant Gestion (826) (5.302) 1.950 2.525

La position a taux variable est de 2.801 K€ dodtb & plus d’'un an. La Société n’a pas mis en place
de politique de couverture, ni conduit d’étude ineede sensibilité des résultats aux variations de
taux.

La Société est exposée dans le cadre des finanteohamt elle a besoin pour réaliser notamment les
opérations de promotion immobiliere a I'évolutioesdaux d'intérét qui peuvent renchérir le colt de
ses financements et affecter ses marges. Bieradbediété prenne toutes les mesures nécessaiges a ¢
que les ouvertures de crédit aient les duréeslisscpurtes possibles, la Société ne peut garqnér
I'évolution des taux d'intérét n'aura pas d’'impaat ses marges.

Une augmentation des taux d’'intérét de 1% sur & loke la position & taux variable entrainerait un
impact négatif sur le résultat de I'exercice 20@5.80.000 € soit 1.7% du résultat courant.

4.1.2. Risque de liquidités

La diminution réguliére du ratio d'endettement s trois derniers exercices pour aboutir a une
situation de trésorerie nette positive pour 'eiarcclos au 30 novembre 2005 traduit les efforts
réalisés par la Société au cours des derniéreseanp@ur réduire son endettement et limiter au
minimum ['utilisation des ouvertures de crédits senties pour le financement des opérations de
promotion immobiliére.

En € Exercice 2005 Exercice 2004 Exercice 2003
Endettement global 5.557.7%3 3.107.334 2.074.147
Trésorerie et VMP 6.384.200 1.976.544 203.462
Endettement net (826.447 1.130.790 1.870.685
Fonds propres totaux 6.017.722 1.764.443 671.193
Ratio d’endettement -14% 64% 279%

La Société estime que le Groupe ne présente pasoge de liquidités.
4.1.3. Risque de change

L’activité du Groupe s’exercant exclusivement earfee, la totalité des transactions commerciales et
financieres est faite en euros. Il n’existe dong garisque de change.
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4.1.4. Risque actions

Au 30 novembre 2005, la Société n'a pas de poitefede titres. Lorsqu’il y a des placements a
réaliser, ils sont effectués en SICAV monétairesugment.

A la date d’enregistrement du présent Documentade bla Société ne détient aucune de ses propres
actions.

4.1.5. Risques liés a I'absence de cotation antérieure ftictuation des cours

Jusqgu’a I'admission des actions de la Société @gociations sur Alternext, les actions de la Séciét
n'auront fait I'objet d’aucune cotation. Bien que $ociété prévoie de demander I'admission de ses
actions aux négociations sur Alternext, il n'ess geossible de garantir I'existence d’'un marché
liquide pour ses actions ni qu’un tel marché, sdldéveloppe, perdurera. Le prix des actions de la
Société pourrait ne pas refléter les performanagsrds du cours. Le cours qui s'établira
postérieurement a I'admission des actions de |&&oaux négociations sur Alternext est susceptible
de varier significativement par rapport & ce pikun marché liquide pour les actions de la Société

se développe pas, la liquidité et le cours desmastpourraient en étre affectés.

4.2. RISQUES JURIDIQUES
4.2.1. Risques liés a la réglementation applicable

Les activitéts de promotion immobiliere et d’amémaget-lotissement ont fait I'objet d'une
réglementation croissante au cours des derniéméearet la Société est tenue de respecter, dans la
conduite de ses activités, de nombreuses obligatities a la construction, l'urbanisme,
I'environnement, la santé publique, etc.

Le non-respect ou une éventuelle modification $icative de ces réglementations pourraient
accroitre les contraintes réglementaires applisabteavoir le cas échéant un effet défavorable sur
I'activité et les résultats du Groupe.

Le Groupe, en qualité de maitre d’ouvrage et coeceme programmes immobiliers, est ainsi tenu
de respecter I'ensemble des réglementations apfpgEa@n matiére d’environnement et d’'urbanisme,
résultant notamment de la loi n°2000-1208 relaéiia Solidarité et au Renouvellement Urbain (loi
dite « SRU ») du 13 décembre 2000 et des PlansuoddJrbanisme (PLU) élaborés par les

communes. Une modification importante dans la réglgation applicable pourrait avoir un impact

sur l'activité du Groupe, du fait notamment desasi®n conformité qui pourraient étre rendues
nécessaires.

Lorsqu'il intervient en qualité de vendeur de prigglimmobiliers, le Groupe est également soumis a
la réglementation générale en matiére de vente bilid@, et notamment de vente aux particuliers.
Le respect de cette réglementation englobe encpheti le respect des délais de rétractation
applicables, le suivi de la réglementation spégadidiée a la Vente en I'Etat Futur d’Achévement
(VEFA), le respect du droit de la consommationcetté autre disposition légale ou réglementaire
visant a protéger I'acquéreur immobilier.

Le Groupe est également soumis a la réglementatiénifique applicable aux agents immobiliers et
administrateurs de biens (loi Hoguet n°70-9 durigr 1970, décret n°72-678 du 20 juillet 1972),
pour ses activités d'intermédiaire dans la gestioites transactions portant sur les biens d’autes.
sociétés du Groupe participant a cette activité sooet effet titulaires de la carte professiormell
exigée par la loi.
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D’'une maniére générale, le Groupe est attentiféaolution de la réglementation applicable a son
secteur d’activité, et cherche a anticiper tougues d’évolution dans un sens de durcissement, afin
d’étre en mesure de prendre le cas échéant lesializiadaptées qui permettront de minimiser
I'impact de I'évolution de la réglementation sunsctivité et ses résultats.

4.2.2. Risques liés a des actions judiciaires intentéesan encontre

Les sociétés du Groupe peuvent étre exposéesacti@ss judiciaires inhérentes a I'activité méme du
Groupe, du fait des vices de construction pouvaet@nstatés lors des opérations de construdtion.
convient de préciser que ces risques, lorsqu’ilsreievent pas d’autres intervenants a l'acte de
construction, sont couverts par les assuranceg@®érla section « 4.4 assurances » souscritdepar
sociétés du Groupe, a savoir les assurances abtigmtDommage Ouvrage et Constructeur Non
Réalisateur, I'assurance complémentaire non ololigat« tous risques chantiers » éventuellement
souscrite, ainsi que l'assurance de responsalgiitide professionnelle souscrite par chacune des
sociétés du Groupe.

4.2.3. Procédures en cours

Une société civile de construction vente, la SCARR AVENUE, filiale de la Société, est partie a
un litige.

Des difficultés sont apparues en cours de chanéeessitant des travaux supplémentaires de forage.
Par jugement en date du 10 mai 2005, le TGl det®aiauc a condamné la société CNR
CONSTRUCTEURS a payer une somme de 34.301,03 i@udl¢s pénalités contractuelles, la SCCV
PARK AVENUE a un montant de 104.031 € au titre dlds des travaux, ordonné la compensation
entre dettes et créances réciproques, condamn€@/ SPARK AVENUE a 3.200 € au titre de
l'article 700 du NCPC. La SCCV PARK AVENUE a intet¢ appel devant la Cour d’Appel de
Rennes en date du 2 ao(t 2005.

Aucune provision n'a été comptabilisée au titrecdditige car les comptes au 30 novembre 2005 sont
déja impactés de la charge correspondant au mamtaatpayer repris dans la condamnation

La Société n'a pas connaissance a ce jour d'aitige lou fait exceptionnel ayant une incidence
significative sur son activité, sa situation fingme ou ses résultats.

4.3. RISQUES SPECIFIQUES LIES AUX ACTIVITES DE LA SOCIETE
4.3.1. La situation économique régionale et nationale

Les résultats et les perspectives de croissancta dgociété sont influencés par les conditions
économiques nationales et régionales, notammerie paveau de la croissance économique, les taux
d’intérét, le taux de chébmage, le niveau de conBades consommateurs, I'indice de référence des
loyers (IRL) et I'indice du codt de la constructi@C).

Bien que la Société ait entamé récemment une quoditide développement sur d’'autres marchés
régionaux afin de limiter sa dépendance vis-a-viglépartement des Cotes d’Armor et ait diversifié
ses canaux de distribution (réseaux de commemi@is spécialisés, prospection de clientele
étrangeére, ouverture d’'un bureau a Paris, développe des contacts via le site internet) une
dégradation des conditions économiques régionales @ationales pourrait avoir un impact sur

I'activité, la situation financiére et les résudtate la Société et de ses filiales en raison notmhae

la diminution de la demande pour ses programmésgdenents neufs.
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4.3.2. La disponibilité des financements

Le développement de l'activité de la Société dépeothmment de la mise a disposition par des
partenaires bancaires d’ouvertures de crédit peufifancement des opérations de promotion
immobiliére.

Bien que la Société diversifie ses partenaires diegx et négocie des enveloppes de crédit en ligne
avec son développement futur, le retrait d'un ousiglurs partenaires bancaires ou un défaut
d’accompagnement pourrait avoir des conséquendaesatables sur le développement de I'activité
du Groupe.

La répartition actuelle de I'endettement en fontties partenaires financiers est la suivante :

En milliers d'€ Emprunts Ets crédit  Concours bares
Société Geénérale 1514 1
BPO 0 1494
ClO 79 1423
Fortis Banque 402 4
Caisse d’Epargne 687 1228
CRCA 0 2006
BCME 0 862
Batiroc 703 1

4.3.3. Le marché foncier

Le développement de l'activité de la Société dépaathmment de la disponibilité de réserves
foncieres, matiére premiere de l'activité de lai8@c La disponibilité de cette matiere premiére
dépend de la réussite de la recherche de terrades leur colt d’acquisition, et donc de factewrs q
la Société ne peut pas maitriser complétement.

La Société dispose d’une filiale — COMPTOIR FONCIERIédiée a la recherche de cette matiere
premiere dont I'objectif est de trouver des tersaén batir ou a lotir dans les zones d’activité du

Groupe, c'est-a-dire les communes de 25 a 45.0b0amés ou la rareté des réserves fonciéres et la
concurrence sont moindres que dans les grandes.\@kependant, la rareté des terrains disponibles e
la concurrence d’autres acteurs pourraient rencleééprix des terrains dans des proportions qui ne
seraient pas compatibles avec les objectifs deoleié®. Ceci pourrait avoir des conséquences
défavorables sur l'activité du Groupe, ses réskaperspectives de développement.

4.3.4. Les régimes fiscaux en vigueur

Les activités de promotion de logements neufs d@pdes par le Groupe bénéficient de dispositifs
fiscaux incitatifs destinés a favoriser l'investisgent locatif par les particuliers (dispositif « de
Robien », article 31-1-1°h du Code Général des ls\pét instruction fiscale 5 D-2-05 du 10 janvier
2005). Un changement significatif dans le dispbéisical de faveur applicable a ce type d'activité
pourrait avoir un effet sur les activités du Grougens I'hypothése en particulier d’'une abrogatien
tout régime fiscal de faveur.

Toutefois, le Groupe met en place une stratégiel@eloppement visant a anticiper tout risque
d’évolution de la réglementation notamment fiscale,diversifiant les marchés et les modalités de
vente qui constituent son activité, et en dévelappan activité dans un secteur géographique en
extension.

4.3.5. La variation des taux d’intérét

Les activités du Groupe peuvent patir d'une hadssetaux d'intérét. En effet, I'activité de la S&téi
bénéficie actuellement d’'un environnement favoratdeactérisé par des taux d'intérét bas. Une
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augmentation significative du niveau des taux diiét, en particulier a long terme, pourrait avair u
impact défavorable notamment sur la demande, d&sdoe le niveau des ressources affecté au
financement de I'acquisition par un acquéreur oaatioit respecter des normes bancaires bien
établies.

4.3.6. Les autorisations administratives

Dans le cadre de ses activités de promotion imngobjl la Société est tenue d’obtenir un certain
nombre d’autorisations administratives préalablengeta réalisation de travaux ou de prestations.
L’instruction des demandes d’autorisations paskwices administratifs compétents requiert unidéla
gui n'est pas toujours maitrisable. Une fois déls, ces autorisations administratives sont
susceptibles de recours et peuvent également segoeCeci peut entrainer des retards, des surcodts
voire I'abandon d’opérations et ainsi avoir dessgmuences défavorables sur I'activité et les ratsult
du Groupe

4.3.7. La sous-traitance

Le Groupe est exposé aux risques liés a l'inteigande prestataires, de fournisseurs et de sous-
traitants pour la réalisation de ces opérationgrdmotion immobiliére.

Bien que le Groupe prenne un soin particulier danshoix de ceux-ci en veillant par exemple a ne
recourir qu'aux services d’entreprises ayant l@l&pUALIBAT, il n’est pas en mesure de garantir la
réalisation et la qualité des prestations effetugar ces sociétés extérieures ni le respect de la
réglementation par ces derniéres.

Le Groupe travaillant avec un multitude de pregtadafournisseurs ou sous-traitants, les diffiesilt
financieres ou la cessation de paiements de csrtdiantre eux pourraient occasionner des
dépassements de budget ou des retards d’exécutiohamhtiers mais auraient des conséquences peu
significatives sur I'activité et les résultats dwGpe.

4.3.8. La concurrence

Bien que le marché de l'immobilier en France st tconcurrentiel, le Groupe se trouve peu en
concurrence au niveau régional ou local avec lesues internationaux ou nationaux qui privilégient
les grandes agglomérations.

4.3.9. La pollution et qualité des sols

Bien qu’avant toute acquisition fonciere, la So&igrocéde ou fasse procéder a une étude sur la
qualité et la pollution des sols et des sous-gi#s, problémes de pollution ou de qualité des dols e
des sous-sols peuvent intervenir et entrainer désuttés en cours de montage des projets, de
réalisation des constructions, voire postérieurgraela livraison. Ces difficultés peuvent engendrer
des délais et des colts supplémentaires importantgarticulier ceux liés a 'immobilisation du
chantier, au retard des travaux, aux travaux dellidjon, aux pénalités contractuelles dues awntlie
aux frais de remise en état ou aux contentieux téeén Les codts induits ne sont pas toujours
intégralement couverts par les polices d’assurancepar des recours contre les responsables des
études ou peuvent se révéler supérieurs aux estimalCes codts, s'ils sont mis a la charge de la
Société, seraient susceptibles d’avoir un impafawvagable significatif sur la marge opérationnelée
I'opération de promotion ou de lotissement en cause

4.3.10. La découverte de vestiges archéologiques
Bien gqu’avant toute acquisition fonciére, la Sceitgnte de s'assurer que cette derniére ne risagie p

d'étre concernée par des problémes significatéis Aux fouilles archéologiques, la découverte de
vestiges ou objets archéologiques pendant desutxaata un terrain peut conduire a la suspension du
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chantier, a la modification du programme de comsibn envisagé, voire a son abandon en cas de
classement du site. Cette situation aurait notarhnpemur conséquence, des effets financiers

significatifs sur le programme en cours, dégradansi la marge opérationnelle de I'opération de

promotion ou de lotissement en cause.

4.4, ASSURANCES
4.4.1. Politigue en matiere d’assurances

Le Groupe a mis en place une gestion centraliséeridgues, en interne au sein de la société
CELEOQS, dans un souci de limiter le nombre d’intdiaires en matiére d’assurance. Le Groupe fait
ainsi intervenir, notamment a titre d’assureur gipal, la société de courtage SMABTP (Société
Mutuelle Assurance Batiments et Travaux Publics)i assure le risque construction dans le
logement, avec la mise en place d'un contrat caghiefait I'objet d’'une renégociation tarifaire
annuelle, ainsi que la Compagnie d’assurances ABM\ dans le cadre de la responsabilité civile
marchand de biens souscrite par certaines sociét€soupe.

4.4.2. Contrats d’assurance de la Société

4.4.2.1. Assurances Ilégalement obligatoires

La Société a souscrit dans le cadre de ses astid& promotion immobiliere les assurances
obligatoires instituées par la loi N°78-12 du 4vjen 1978 couvrant d’'une part I'ouvrage exécuté
(assurance dite Dommage Ouvrage) et d’autre pagsjaonsabilité du Maitre d’Ouvrage (assurance
dite Constructeur Non-Réalisateur). Les assuraDoesmage Ouvrage (‘DO’) et Constructeur Non-
Réalisateur (‘CNR’) font I'objet d’'un protocole amel avec la compagnie SMABTP. Les polices de
ces assurances DO et CNR ont représenté un cqieictdsde 1.085 K€ et 117 K€ pour I'exercice
clos le 30 novembre 2005.

La société TERRE ET MER AMENAGEMENT, en sa quald&aménageur-lotisseur, souscrit
également une assurance spécifique liée a I'exedaaette activité, aupres de la société SMABTP.

Par ailleurs, les locaux d’exploitation des socélé@ Groupe, le systéme informatique, ainsi que les
véhicules utilisés au sein des sociétés sont assardormément a la législation en vigueur.

Assurance Dommages Ouvrage

La garantie Dommage Ouvrage a pour objet d'asgapdement le préfinancement des travaux de
réfection nécessaires a la remise en état de bgevrElle intervient pour garantir, en dehors deeto
recherche de responsabilité, le paiement des txagauéparation des dommages dont le maitre de
'ouvrage peut étre responsable au sens de l'arfig92-1 du Code Civil. Postérieurement a cette
indemnisation et au-dela du plafond fixé par uneveation de réglement entre assureurs, I'assureur
au titre d'une police Dommage Ouvrage se retourpatre les entreprises de construction
responsables, ou leurs assureurs, afin de recolegesommes avancées. |l s'agit des dommages
éventuels susceptibles de compromettre la solidiégs ouvrages constitutifs de I'opération
immobiliére, affectant lesdits ouvrages dans I'un ldurs éléments constitutifs ou I'un de leurs
éléments d’équipement et qui les rendent improparksir destination. Cette garantie agit également
guand les dommages affectent la solidité de I'ua dements d’équipement indissociables des
ouvrages de viabilité, de fondation, d’ossatureclds ou de couvert, au sens de l'article 1792-2 du
Code Civil.

Assurance Constructeur Non-Réalisateur

Les sociétés du Groupe qui réalisent des opératienpromotion immobiliére sont couvertes par
'assurance de responsabilité décennale des cota@trs non réalisateurs dite assurance « CNR ».
Cette assurance couvre le paiement des travawdpaeation de la construction a laquelle le Groupe a
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contribué en sa qualité de promoteur, lorsque sporesabilité est engagée sur le fondement de la
présomption établie par les articles 1792 et susveln Code Civil, & propos de travaux de batiment e
dans la limite de cette responsabilité. Cette deragiexerce sans limitation de montant pour la
garantie obligatoire.

4.4.2.2. Assurances couvrant le risque de construction hsssirances obligatoires

Dans certains cas, une assurance complémentairebligiatoire intitulée « tous risques chantiers »
est contractée par la Société au nom des SCCV é@bmrdge la réalisation d’'un programme
immobilier.

4.4.2.3. Assurances de responsabilité civile professionnelle

Le Groupe bénéficie d’une protection au titre derdaponsabilité civile professionnelle liée a
I'exercice des activités de développement et denptimn immobiliére.

Les assurances de responsabilité civile couvreaduoh société du Groupe, et notamment les activités
de gestion immobiliere (société A.LOUER) et de samtion sur immeubles et fonds de commerce
(sociétées COMPTOIR FONCIER et A.LOUER).

4.4.2.4. Autres assurances

La ou les filiales du Groupe exercant une actidl#gence immobiliére interviennent en qualité
d’intermédiaire auprés de la société CORNHILL FRARGIont le siége est situé 45 rue de la
Chaussée d’Antin, 75009 Paris, pour la souscripfan leurs clients d’'une assurance « loyers
impayés, protection juridique, détériorations imifiékes », afin de garantir le non paiement par les
locataires des loyers, charges et taxes ou indémuioccupation afférents aux biens immobiliers
dont elles assurent la gestion, ainsi que les dégjoms immobilieres causées par les locataireede
biens.

La ou les filiales du Groupe exercant des activiléstransaction immobiliere et/ou de gestion
immobiliére souscrivent, auprés de la société SEGHRt le siege est situé 63 avenue de Suffren,
75007 Paris, une garantie financiére conformémextdispositions de la loi n°70-9 du 2 janvier 1970
réglementant les conditions d'exercice des acsivigdatives a certaines opérations portant sur les
immeubles et fonds de commerce, dite loi « Hoguett par le décret n°72-678 du 20 juillet 1972 pris
pour son application.

Certaines sociétés du Groupe sont également cesveti titre de la responsabilité civile
d’exploitation, couvrant les dommages corporelstémiels et immatériels consécutifs a I'exploitation
les dommages matériels aux préposés, les dommagelsiens meublés et immobiliers confiés, la
responsabilité civile dépositaire, l'intoxicatiotinaentaire, la pollution accidentelle, les maladies
professionnelles.

4.4.3. Risques liés aux assurances

A ce jour, le colt des primes d’assurances versgek Société au titre des assurances obligateires
facultatives décrites ci-dessus ne représente guant limitée de ses colts d’exploitation. Toutgfo

le colt de ces assurances pourrait augmenter &nitavce qui serait susceptible d’avoir des
conséquences défavorables sur la marge opératientes opérations de promotion immobiliere
menées par la Société. Par ailleurs, certains typesques auxquels le Groupe est exposé pourraien
ne plus étre couverts a I'avenir par les compagii@ssurance.
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5. INFORMATIONS CONCERNANT L'EMETTEUR

5.1. HISTOIRE ET EVOLUTION DE LA SOCIETE

5.1.1. Dénomination sociale et nom commercial de la Sotéé

La dénomination sociale de la Société est « CELEOS

Tous les actes et documents émanant de la Sodiétestinés aux tiers doivent indiquer la
dénomination sociale, précédée ou suivie immédiatendes mots « Société Anonyme » ou des
initiales « SA » et de I'’énonciation du montantadyital social.

5.1.2. Lieu et numéro d'enregistrement de la Société

La Société est immatriculée au registre du Commerces Sociétés de Saint-Brieuc sous le numéro
412 642 829.

Le code N.A.F. de la Société est 742 C (Ingéni&iades techniques).
5.1.3. Date de constitution et durée

La Société a été constituée sous la forme d'undéfo@ Responsabilité Limitée suivant acte
authentique au rapport de Maitre Bruno Simon, NetaiSaint-Brieuc le 16 mai 1997, enregistré a la
Recette des impdts de Saint-Brieuc le 20 mai 199745/1. Elle a été transformée en Société par
Actions Simplifiée par décision de 'Assemblée GateExtraordinaire en date du 22 janvier 2002.

Préalablement & son introduction en Bourse, laés®a été transformée en Société Anonyme par
décision de 'Assemblée Générale Extraordinairdate du 31 mars 2006.

La Société a été constituée pour une durée der@eara compter de son immatriculation au registre
du Commerce et des Sociétés soit jusqu’'au 23 jlO6, sauf cas de dissolution anticipée ou de
prorogation prévus par les statuts.

5.1.4. Siege social de la Société, forme juridique et lisgation régissant ses activités
La Société est une Société Anonyme (SA) avec Cbd%&iministration. La Société, régie par le
droit francais, est principalement soumise pourfeastionnement aux articles L.225-1 et suivants du

Code de Commerce.

Le siége social de la Société est fixé a Plériig®2, Centre d’'affaires Eleusis, 1 rue Pierre etida
Curie.

5.1.5. Evénements importants dans le développement destiaités de la Société

Septembre 1996 :Le Groupe trouve son origine dans la création e’'société de promotion-
construction. Le premier programme est conclufénlde I'année 1996 a Saint-Brieuc.

Mai 1997 : Création de BC PARTNERS. La Société vend enviraixamite-dix logements
(uniquement des appartements) dans I'année et ttomnadéveloppement rapide en I'absence de
promoteur a Saint-Brieuc depuis plusieurs années.

Année 1999 :Cette année se caractérise par une évolution eetess de logements (120) et la

réalisation de deux opérations tertiaires majequésiennent accélérer le développement de I'a€tivi
de la Société et lui conférent une visibilité &hélle régionale :
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- A Tinitiative du Président de la Société, rachatakntre d’affaires Eleusis. Ce batiment est
transformé en centre d’affaires et entierement lalg¥Fs qu’il était inoccupé depuis de
nombreuses années,

- Réseau FLAG de fibres optiques : ce réseau passel'sgéan Atlantique pour ressortir a
Saint-Brieuc. FLAG demande a la Société de lui venuhe partie du terrain du centre
d’affaires pour y faire passer le cable et construin terminal de fibres optiques. La Société
propose de réaliser la promotion du batiment qeluinde nombreux équipements techniques.
Cette opération a d'importantes retombées médiadiquour la Société dont le client est a
I'époque le plus gros réseau de fibres optiquas@nde.

Années 2001 et 200Stabilisation du modéle économique par intégraties fonctions créatrices de
valeur et externalisation des autres fonctionseMis ceuvre du process d’'industrialisation. La $é&cié
se transforme en Société par Actions SimplifiéeSpA

Année 2003 :Duplication avec succés du modéle des Cotes d’Araws le Finistere Nord (création
de I'agence de Landivisiau).

1*" décembre 2004 Création du groupe CELEOS et filialisation de ésutes activités auparavant
logées au sein de BC PARTNERS. Ce changement @it gar la volonté de responsabiliser les
patrons de filiales et de bénéficier d'une certdleeibilité. Juridiguement, I'opération prend larine
d’'un apport partiel d'actifs de BC PARTNERS deve@E_EOS a une nouvelle société qui s’appelle
BCP. CELEOS met la marque BC PARTNERS a disposiimuette derniere.

Année 2005 :Confirmation du modéle économique par I'ouvertdes agences de Dinan, Brest,
Lorient et Vannes. Développement sur la Normandideg Pays-de-Loire. Création des filiales
COMPTOIR FONCIER et ARKAN PATRIMOINE. Ouverture dwreau de vente de Paris.

Début 2006 :Ouverture des agences de Saint-Nazaire, Ponti@Quighper. Création du service vente
clientele étrangere. Transformation de la SAS CEEED SA a Conseil d’Administration.

5.2. INVESTISSEMENTS

5.2.1. Principaux investissements réalisés au cours dasis derniers exercices

En K€ Exercice 2005 Exercice 2004 Exercice 2003
Concessions, brevets, licences 86 7 15
Fonds commerciaux 201 0 0
Immobilisations incorporelles 287 7 15
Terrains 635 0 0
Constructions & agencements 3.091 0 0
Installations & agencements 279 49 0
Matériel, mobilier & outillage 334 30 61
Véhicules 792 0 34
Immobilisations corporelles 5.135 79 95
Titres de participatidh 0 86 5
Dépobts & cautionnements 17 4 0
Immobilisations financiéres 17 90 5

Noté® : Dépots de capital pour deux filiales en courscdastitution
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Concernant l'exercice 2005, les investissementSrdupe portent essentiellement sur :
- Les droits au bail des agences, les installatibag@ncements pour la création des agences ;

- Les terrains, constructions et agencements affeatd&@ctivité de la fonciere DEMETER
INVESTISSEMENTS ;

- L’acquisition d’'une flotte de véhicules destinéenpipalement aux équipes commerciales et
techniques.

5.2.2. Principaux investissements en cours et mode de éincement

Les principaux investissements en cours pour |@ger2006 sont les suivants :

- L’ouverture de onze agences pour un montant glebtiné a 1.100 K€ (droits au bail, travaux
d’aménagement,...) ;

- Les aménagements de certains locaux du sieége ,sootaimment la plate-forme technique, pour
un montant global estimé a 400 KE.

5.2.3. Principaux investissements a venir

Les principaux investissements a venir concerreesulte du déploiement du réseau d’agences pour
un montant global estimé a 1.000 K£.
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6. APERCU DES ACTIVITES
6.1. DESCRIPTIF SOMMAIRE DU GROUPE

Le groupe CELEOS est un des principaux acteurs’@eeét de la France pour les métiers de
'aménagement-lotissement, de la promotion de |laggmneufs et de I'immobilier d’entreprise. En
2005, le Groupe a réalisé un chiffre d’affaires swié de 71 millions d’euros. Son résultat
d’exploitation consolidé s’est élevé a 7,7 milliasiguros et son résultat net a 4,7 millions d’euros
Au 30 novembre 2005, le Groupe comptait 133 saarié

Le Groupe développe un modéle original s’appuyamtsie démarche de grande proximité des
clients a partir d'un réseau d'agences en fort déppement.

Les activités du Groupe s’organisent autour de pilgs :

- Logement : 79,7% du chiffre d’affaires consolidéipbexercice clos au 30 novembre 2005 ;
- Aménagement — Lotissement : 7,5% du chiffre d'affaiconsolidé ;

- Immobilier d’entreprise : 11,7% du chiffre d’affag consolidé ;

- Gestion locative : 0,5% du chiffre d’affaires colid® ;

- Activité fonciere et marchand de biens : 0,6% diffrehd’affaires consolidé.

6.1.1. Présentation résumée de I'activité du Groupe

Le Groupe se positionne résolument comme actepraemité. En effet, la Société considére que le
métier de 'aménagement et de la promotion néeegsitr ses spécificités, une parfaite connaissance
des différents intervenants locaux et une véritalpbximité vis-a-vis de ses clients. Cette stratégg
matérialise par un concept d’agences CELEOS. Ceneap, véritables ambassades des différentes
sociétés du Groupe, représentent sur le terrainaletsvités de lotisseur, promoteur et gestionnaire.
Elles sont un relais entre les intervenants locdag, clients et le Groupe. Dirigées par un chef de
secteur, elles se positionnent comme de véritaigleses de profits.

Le Groupe développe une offre cohérente, multi4pitect multi-régionale :

- Vente d’appartements neufs destinés a des clisntdldées par de nombreux canaux de
distribution ;

- Vente de terrains a batir ;

- Location et gestion des biens ;

- Montage de projets d'immobilier d’entreprise ;
- Acquisitions fonciéres.

Le métier est abordé de fagon « industrielle » Ipatéroulement d’'un process :

- Recherche de « matiére premiére », le foncier, dasazones et avec des formats identifiés ;
- Ajustement des produits a la clientéle existante ;

- Commercialisation des programmes définis ;

- Construction apres la pré-commercialisation.

Le Groupe intégre les métiers a forte valeur ajeytéopres a la promotion immobiliére :
- La prospection fonciere ;

- Le montage technique et financier des projets ;

- Les équipes commerciales ;

- Les fonctions de coordination-dynamisation-contr6le

- Le développement de nouveaux concepts d’habitat.
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L’ensemble des autres métiers sont externalisézhitactes, maitrise d'ceuvre, géometres,
professions du batiment, studios graphiques, inspBs..

6.1.2. Stratégie résumée du Groupe

La Stratégie du groupe CELEOS est de devenir unpdiegipaux intervenants de son secteur
d’activité en construisant un groupe de promotimmbbiliere de dimension multi-régionale. Pour y
parvenir, il met en place progressivement un réskane dizaine d’agences de proximité par région
qui portent une offre complémentaire de logemeatdderrains a batir et de biens a louer.

Ces agences sont rattachées a un siege de suggorique et administratif régional qui déploie une
capacité de montage d’opérations pour le sectetiaite avec, le cas échéant, l'intervention de la
société fonciére.

L'objectif de développement du Groupe se décompngsieux étapes majeures :

1) Objectif a deux ans : Disposer d'un réseau de 2agences CELEOS couvrant la Bretagne, la
Haute et Basse Normandie et les Pays de Loire

Ce développement géographique permettra a ternedueir globalement I'arc Atlantique, secteur
qui est aujourd’hui un des plus dynamiques de [Eragc termes de croissance, croissance
économique, mais plus encore croissance démograplignstatée et prévue (migration vers les
bords de mer, allongement de I'espérance de vid,engemble facilité par des accés tant autorautier
(autoroute des estuaires) que ferroviaires (TGV).

L'Ouest de la France a également une identité métgarées forte basée sur la culture, la nature, la
santé et le retour aux racines. Cette région estdestination trés prisée par toute la populaties d
grandes métropoles, dont Paris, population issudaloy boom" devenu "papy boom".

Cette région présente également l'avantage stgatgi'attirer une clientéle dont les critéres de
sélection ne sont pas que purement financiers et dwins sensible aux variations des marchés
financiers et des avantages fiscaux.

2) Objectif & quatre ans: Concevoir et commerciadier au sein des agences une gamme de
produits adaptés a chaque tranche de vie

- Particuliers :

Si aujourd'hui la vie peut se décomposer en quedrehes principales, le Groupe souhaite pouvoir
apporter a chacune une formule adéquate.

Le Groupe réalise déja des immeubles collectifsypmmsés d'appartement T1bis, T2, T3, T4 situés en
périphérie, en centre ville ou sur le littoral,siigue des terrains a batir en périphérie ou slittdeal.

La cellule de Stratégie & Développement du Grougmoar mission d'étudier et de concevoir des

produits performants :

- L'habitation Iégére de loisirs (HLL) offrant un pidt "premier prix" en résidence secondaire,
littoral ou campagne ;

- La résidence pour personnes agées non dépendéptesiant a I'attente des collectivités locales
et a une demande croissante non satisfaite ;

- Les résidences de tourisme.

La cellule de Stratégie & Développement étudie ntégre de nouveaux concepts ainsi que les
nouvelles technologies au sein la gamme de logentknGroupe, comme, par exemple, l'intégration
systématique de pré-dispositions WIFI dans tousoigsments en remplacement ou complément des
prises téléphoniques traditionnelles. En outre,lparéation d'un service HQE en 2005, la Société
travaille a l'intégration de solutions concrétebaute qualité environnementale dans I'ensemble de
ses projets.
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- Professionnels :

Depuis 1997, la structure de promotion BCP a tagjaéveloppé une offre diverse dans les métiers
de I'immobilier d’entreprise, en réalisant des ivénts administratifs, commerciaux et industrieks. L
développement de cette activité tertiaire a peema Société d’acquérir une notoriété et une intege
qualité sur ce marché spécifique. La stratégie chufe est aujourd’hui de s’appuyer sur le réseau
d'agences CELEOS pour transposer en région cerstana@ afin de réaliser un immobilier tertiaire
de proximité. Grace a ce réseau, CELEOS peut d'etedéja répondre aux besoins des services
immobiliers privés ou publics nationaux ou régionavec lesquels il a tissé d'étroites relations au
cours des derniéres années. L'objectif & termedeffir cette prestation dans toutes les agernites
Groupe.

6.1.3. Présentation des sociétés du Groupe

Société-meére

. CELEOS

Société holding du Groupe, CELEOS fédere la stiatg§lpbale et regroupe les services communs :
Direction Générale, Direction financiere, controlde gestion, marketing-communication,

informatique, planning. Elle détient 100% du cdpitie ses filiales a I'exception de ARKAN
PATRIMOINE (détenue & hauteur de 96%)

Filiales
. COMPTOIR FONCIER

Cette société est chargée de I'ensemble de la gxtsp fonciere du Groupe. Elle emploie des
prospecteurs dédiés, appuyés par des animatewégiube et des experts techniques. Sa politique
commerciale est structurée autour d’'une obligatibepprovisionnement du foncier adapté aux
objectifs de vente du Groupe. Elle signe pour leupe des engagements d’acquisition, dans des
délais permettant la commercialisation préalablacguisition effective des terrains.

¢ BCP

Promoteur immobilier, cette société concgoit lesdpits adaptés aux attentes de la clientéle. Elle
emploie les forces de vente réparties dans lescagest les ressources techniques et administratives
nécessaires a la réalisation des programmes d& wction.

¢ ARKAN PATRIMOINE

Société de commercialisation, ARKAN PATRIMOINE coit¢ des produits immobiliers

« packagés » a destination des réseaux de comirstiia spécialisés. ARKAN PATRIMOINE ne
rencontre pas le client final. Sa démarche s’appar@ la « marque distributeur » de la grande
distribution.

! Dans le cadre de son développement, la société OELE créé 2 filiales — CELEOS Pays-de-Loire et CESEO
Normandie — contr6lant chacune 2 filiales (BCP et TERR MER AMENAGEMENT). La Société CELEOS Bretagne a
été constituée a I'effet de recevoir, par apportiglad’actif, I'activité développée par la Socié&ELEOS spécifiguement
sur la région Bretagne, ainsi que les titres de@&scBCP et TERRE ET MER AMENAGEMENT. L’exposé ci-apres
présente les filiales du Groupe hors ces créati&rentes qui n'avaient pas d’activité au 30 noven2f05.
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. TERRE ET MER AMENAGEMENT

Aménageur lotisseur, TERRE ET MER AMENAGEMENT trimisne des terrains bruts en lots a
batir entierement aménagés sur I'ensemble de l&@ gdwographique du Groupe. Sa clientéle est
composée d'accédants a la propriété et d’entreprise

. A.LOUER

A.LOUER propose un service de gestion des bienschents investisseurs du Groupe en déroulant
un véritable concept de conquéte de locataired’'ensemble de la zone d’activité du Groupe. La
majorité des clients lui confient la gestion derlbien, ce qui permet la constitution d’'un portéfeu
valorisant, et la possibilité de développer a teame démarche deoperty management

¢ DEMETER INVESTISSEMENTS

Cette société fonciére a pour objectif de congtitue portefeuille de biens immobiliers de qualité
permettant de répondre a l'attente des clientsedtear tertiaire dans la réalisation et la gestien
leurs locaux. Elle envisage de procéder a desrageis réguliers. A long terme, I'objectif est de
disposer d’un patrimoine qui contribue a la valatitsn de 'ensemble du Groupe.

6.1.4. Présentation des relations méere-filiales

Les principales relations financieres intra-groanpecernent :

- Le versement d’honoraires par les Sociétés Cidiie€onstruction Vente (SCCV) a la filiale
COMPTOIR FONCIER pour rémunérer la prospection f@mc Ces honoraires
correspondent a 5% du prix HT du terrain. Ces haines sont percus lors de I'acquisition du
terrain chez le notaire, soit environ quinze mgiga le lancement de I'action de recherche
du terrain ;

- Le versement d’honoraires par les SCCV a la filiBEP pour rémunérer la prestation
technique et administrative (assistance a maittisavrage). Ces honoraires représentent
environ 7% du chiffre d’affaires HT d’'un batimelis sont pergus par fractions en fonction
de I'état d’'avancement des travaux (35% lors deelstation de fondations, etc. Cf. section
« Formes des ventes et calendrier des paiemep&sagraphe 6.2.1.10) ;

- Le versement d’honoraires par les SCCV aux filimescommercialisation du Groupe (BCP
ou ARKAN PATRIMOINE). Ces honoraires s’éléevent en et 6% du chiffre d’affaires
d’un batiment ou terrain a lotir ;

- La remontée automatique des résultats en provertlesc€CCV a leur actionnaire, la société
CELEOS;

- Le versement de dividendes par les filiales du @eoa la société CELEOS. Ceux-ci sont
percus lorsque tous les logements d’'un programméténivrés et payés. Dans le cas le plus
favorable, CELEQS touche les dividendes envirom®& aprées avoir effectué ses premiéres
avances de trésorerie au programme (douze moigrdgromis et quatorze mois de travaux).

Dans le cadre du financement des opérations de gii@mimmobiliére ou d’'acquisition de biens

immobiliers, CELEOS peut étre amené a apporterasgian pour compte de filiales au profit des
différentes banques.

-22 -



6.2.

6.2.1.

6.2.1.1.

DESCRIPTION DE L’ACTIVITE DU GROUPE
L’activité Logement - Lotissement

Métier

1) Logement / Tertiaire

Ce métier consiste a réunir et coordonner de motaaiiques, juridiques et financiers, dans le but
de faire construire des immeubles ou batimentgjraessa la vente (sous forme de vente en état futur
d’achevement). Les taches du promoteur immobil@rt complexes et impliquent I'apport de la
compétence et de l'organisation du professionnek Hifférentes étapes du métier peuvent étre
présentées par ordre chronologique de la facorastév.

1. recherche fonciére, négociations avec le vendeuredw@in, analyse des conditions de
constructibilité, décision d’achat,

2. définition du projet en termes techniques, finarscet commerciaux,

3. choix de I'équipe technique, comprenant notammesitigectes et bureaux d'études,

4. demande du permis de construire,

5. établissement du bilan financier prévisionnel,

6. communication et commercialisation,

7. négociation avec les établissements bancaires,

8. conclusion des divers contrats avec les maitresdigion,

9. passation des marchés de travaux avec les enggpris

10. élaboration et suivi d’un planning de réalisation,

11. suivi et contrble de I'opération,

12. livraison aux acquéreurs,

13. service aprés-vente.

Le planning d’une opération de promotion se préseahématiquement aifsi

Négociation Mise a disposition
ouverture des fonds par le
de crédit partenaire bancaire

2 mois 5 mois 5 mois l
A

Commercialisation

l 2 mois 12 mois
A

Promesse d’achatDépot Obtention du PC Achat du Fondations Livraison aux

du terrain sous  du PC purgé terrain

Souites : Société

. L acquéreurs
Signature acte notarié q

suspensives

Sur les 12 premiers mois du cycle d'une opératienptbmotion, c’'est-a-dire entre la promesse
d’achat du terrain et I'achat du terrain, la sael@ELEOS avance en moyenne 51 K€ . Un mois avant
l'acquisition du terrain, la Société négocie ungesture de crédit qui est débloquée par le pantenai

2 e planning présenté est caractéristique d'une ptiom de logements ou de bureaux. Toutefois, dartaioes
promotions d'immeubles tertiaires spécifiques,dékis d’instruction et/ou de réalisation peuvearier.
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bancaire le jour de I'acquisition du terrain. A quer de cette date, la durée moyenne d'utilisation
crédit est d’environ 180 jours, celui-ci étant mespivement réduit en fonction des appels
d’'avancement de travaux. La fin du programme estédentaire et permet de constater des
disponibilités et des V.M.P (cf paragraphe « 1002ditions d’emprunt et structure de financement de
la Société »).

Ainsi, a compter de la date d’obtention du PC, &tion va durer dix-neuf mois.

2) Lotissement

Le métier d'aménageur, plus connu sous le termitdseur, consiste a réunir et coordonner des
moyens techniques, juridiques et financiers darsutede transformer des terrains nus en parcelles
constructibles destinées a recevoir soit des log&neoit des batiments professionnels. La réaisat
réussie d'un terrain a batir integre la maitrisecdit de fabrication, la qualité de I'environnement
I'orientation du terrain et le positionnement dixpate vente. Ce savoir-faire doit dans tous les cas
conduire a la réalisation d'un produit en parfageéquation avec l'attente et la capacité
d'investissement du client.

La réussite de ce métier réside principalement d@amaaitrise de la négociation et de l'achat des
terrains, la compétence en droit des sols, legsédjurbanisme, la maitrise des relations aveéllss

et différents services de I'Etat, la négociatiotaetoncertation avec les riverains et les assoasitla
malitrise d'ouvrage et la supervision des travaumadntage financier et la gestion et relations de®c
banques, la réalisation et la mise au point dessgatidiques réalisés par le notaire de 'opémat@
commercialisation par vente directe ou indirecte téerains a batir.

Négociation Mise a disposition
ouverture des fonds par le
de crédit partenaire bancaire

2 mois 6 mois 6 moii l 2 mois 6 mois 1 mois 12 mois
A

Commercialisatio

Promesse d’achatDépot Obtention Achat des Démarrage Fin des travaux Arrété portant Achévement
du terrain sous  du PL du PL terrains  des travaux de pré-  autorisation de vente  des travaux
conditions viabilisation par anticipation de
suspensives différer les travaux
de finition
Source : Société Vente des parcelles

La part pré financée de chaque lotissement paolgpg CELEOS est en moyenne de 16 K€. Un mois
avant l'acquisition du terrain, la Société négogie ouverture de crédit qui est débloquée par le
partenaire bancaire le jour de I'acquisition dudr. L'ouverture de crédit s’étend sur la durée de
travaux de pré-viabilisation (5 a 6 mois) a lagaislhjoute une période d’'un mois au cours de ldguel
I'ensemble des accédants a la propriété paiedditéotle leur acquisition chez le notaire.

La durée moyenne d'une opération d'aménagemesddatient varie de dix-huit a trente mois selon le
classement original du terrain au Plan Local d'didrae (PLU).
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6.2.1.2. Reéglementation applicable

Activités de développement et promotion immobiliére

Il nexiste aucun statut particulier réglementaaty France, l'activité de développement et de
promotion de logements ou d'immobilier d’entrepriBans la conduite de son activité, la Société est
cependant tenue de respecter de nombreuses ré¢gdioen

Urbanisme

En tant que maitre d’ouvrage et concepteur de mEggmMmes immobiliers, la Société est soumise a
la réglementation applicable en matiére d'urbanigmescrite par les plans d’urbanisme locaux
élaborés par les communes (plan d’occupation despsiis plan local d’'urbanisme qui s’y substitue
progressivement, zone d’aménagement concerté)pfessriptions concernent notamment les regles
relatives a la hauteur des batiments, les distagiee chaque immeuble, les principes d’'implantatio
sur les parcelles devant recevoir les constructiesséventuelles dérogations a ces régles etipesc

et 'aspect extérieur et esthétique des constngtio

Les priorités pour l'utilisation du territoire, rshment dans les zones urbaines, ont été définida pa
loi Solidarité et Renouvellement Urbains (SRU) dudécembre 2000. L'objectif principal de la loi
était de rénover le cadre juridique des politigdi@snénagement de I'espace.

Environnement

La Société est tenue de respecter la réglementagi@vant du droit de I'environnement. Cette
réglementation, issue du droit communautaire, ptévatamment la responsabilité du propriétaire
d’'un terrain pour sa remise en état en cas detpmildes sols. Par ailleurs, la réglementation plese
limites strictes pour I'utilisation et les rejet¥@au, en posant notamment une obligation dectmadint
des eaux usées.

La Société a pour politique de procéder, par lfim&diaire de cabinets spécialisés, a des études
approfondies sur les sols qu’elle projette d’acgjudra Société peut par ailleurs étre amenée a
conduire ses activités sur des installations ditelassées », qui sont des installations susceptid#
présenter des dangers ou des inconvénients sailggoommodité du voisinage, soit pour la santé, la
sécurité, la salubrité publique, I'agriculture, paotection de la nature et de I'environnement, la
conservation de sites et de monuments ainsi quélde¥nts du patrimoine archéologique. Dans ce
cadre, le Groupe est obligé de mettre en placentesures spécifiques pour se conformer aux
prescriptions de fonctionnement édictées en apjaicae la Iégislation sur les installations classé

Droit de la vente

En tant que vendeur de produits immaobiliers, leupmest soumis au droit commun de la vente aux
particuliers. Ainsi le Code de la Construction et KBHabitation (article L271-1) concéde aux
acquéreurs non professionnels une faculté de tatiat d'une durée de sept jours a compter du
lendemain de la réception du contrat d’acquisitsmus seing privé ou du contrat de réservation
lorsqu’il en existe un, le contrat ne devenantrdéifiqu’a I'expiration de ce délai. La caducitésde
contrats est encourue en cas de non-respect dielees.

Le Groupe est également soumis a la réglementagécifigue de la vente en I'état futur
d’achévement (« VEFA ») et a la réglementationasdu droit de la consommation et du volet relatif
a la protection de I'acquéreur immobilier de la$&tU.

En ce qui concerne la VEFA, la réglementation pitéun certain nombre de dispositions d’ordre
public destinées a protéger les acquéreurs de lmgsmLes principales dispositions concernent
I'obligation de conclure I'acte de vente sous fornmtariée, I'obligation de fournir une garantie
d’achevement (le plus souvent sous forme de cald@ntaire), I'obligation de conclure un contrat
préliminaire assorti de conditions suspensivessl@dappréciation par le client de la conformité d
projet et du lot réservé avec les stipulations’detd de vente définitif, I'obligation de mise sous

- 25 -



séquestre du dépbt de garantie du réservatai@bégation de respecter un échéancier cadre pesur |
appels de fonds. Ce régime protecteur ne s’appliqueefois qu'au secteur dit « protégé », soit
uniquement les immeubles ou fraction dimmeublesusage d’habitation ou a usage mixte
(professionnel et habitation).

Les immeubles a usage uniquement professionneleriequant a eux du secteur « libre », et les
ventes de tels immeubles si elles revétent la figation de VEFA peuvent inclure des conditions
contractuelles librement débattues notamment enereat’avant-contrat, d’appel de fonds et de
garantie d’achévement.

Responsabilité

Dans ses activités logement et immobilier d’eniseprie Groupe est soumis aux régles relatives au
droit de la responsabilité pesant sur tout inteawéra I'acte de construction (garanties dites de bo
fonctionnement et décennale). Les textes ont inStan principe de présomption de responsabilité
pesant sur tout intervenant a I'acte de constro@io cas de dommages, méme résultant d'un vice du
sol, qui compromettent la solidité de I'ouvragedmul’'un de ses éléments d’équipement et le rendent
impropre a sa destination.

Les acquéreurs disposent donc d’'une garantie détepour les ouvrages, c’est-a-dire tous éléments
qui rendent I'ouvrage impropre a sa destinatiod’'we garantie de bon fonctionnement (d’une durée
de deux ans) pour les éléments d’équipements déssda batiment. lls peuvent actionner leur droit a
réparation auprés du Groupe qui lui-méme pourreeggirner contre I'intervenant responsable du
défaut de construction. Ce dispositif de garansiecemplété par une assurance obligatoire instituée
par la loi n°® 78-12 du 4 janvier 1978, l'assurardite « Dommages-Ouvrages », souscrite des
I'ouverture du chantier, qui permet le préfinancahde la réparation des désordres apparus relevant
de la garantie de bon fonctionnement ou décenhalbénéfice de cette couverture est transféré aux
clients qui ont acquis les logements et a leurseageurs en cas de vente de leur logement.

Au regard de la réglementation applicable sur kemtiers du Groupe, la loi du 31 décembre 1993 et
le décret du 26 décembre 1992 obligent le maitmeivdage a procéder a la désignation, des la
conception des ouvrages, d’'un coordinateur SéceriFotection de la Santé. Outre la nomination de
ce coordinateur, le Groupe a pour politique d’'apécet d'identifier les risques liés aux opérasiate
construction non seulement lors de la réalisaties cbnstructions mais aussi lors de I'entretien de
I'immeuble postérieurement a sa livraison. Ainsidroupe met en place sur ses chantiers des plans
de prévention afin d'identifier les risques et thirmer les différents intervenants sur les chastikys
risques qu’ils encourent et interdit 'acces ded®mtiers aux entreprises qu'’il n'a pas agréées.

6.2.1.3. Stratégie

Les agences, un service de proximité

L'objectif de constitution d'un réseau d’agencesltifanctions (logements, lotissements, tertiaire,
gestion locative) s’explique par la logique de gsrwde proximité. Cette vision, appliquée sur le
terrain au travers des agences CELEOS, est nowatti@ priori, unique en France.

Les agences CELEOS regroupent I'ensemble des serdes filiales, a savoir BCP (promotion
immobiliere), TERRE ET MER AMENAGEMENT (lotissemeaménagement), A.LOUER (gestion
locative). Elles sont implantées dans le centrie ks préfectures ou sous-préfectures (entre 50 et
100.000 habitants) au cceur d'un bassin de populd#o200 a 300.000 habitants dans un rayon de
cinquante kilomeétres. Le secteur ainsi défini caengren moyenne, en plus de la préfecture ou sous-
préfecture concernée, une quinzaine de commungiidale 5.000 habitants. Ce type de communes
correspond parfaitement a la cible géographiqueesnet de recevoir régulierement (tous les deux a
trois ans) de petites opérations d'environ vinggtdéogements ainsi que des lotissements.

Ce concept de proximité est un véritable positiomeat stratégique du Groupe. En effet, la proximité
permet d'établir des relations fortes et pérendiekord avec les interlocuteurs professionnelss(élu
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notaires, architectes, géometres, entreprises.éyaement avec les clients pour lesquels CELEOS
est un acteur visible de I'économie locale. Poupdesonnel de ces agences, le recrutement de
personnes issues du secteur géographique conctnmévidégié.

L'un des objectifs des agences est de particifeevi@ locale et de véhiculer I'image du Groupe.

Cibles de clientele

Le comportement d'achat de la population conceeséerincipalement axé sur l'affectif, la qualité e
la reconnaissance d'un service de proximité. Ldilpde cette clientéle correspond soit a des
acquéreurs locaux souhaitant investir dans leumzane pour éventuellement récupérer le bien pour
leur usage personnel a terme, soit a des perségées désireuses de se rapprocher du centre bourg.

Dans la mesure ou les agences du groupe CELEOS$idiéniéde la proximité du littoral, les produits
du Groupe peuvent également étre utilisés en nésédsecondaire, lui permettant de capter une
clientéle supplémentaire.

Devant la forte augmentation des codlts du fonc@sdes grandes villes, les jeunes couples (primo-
accédants) sont également intéressés par unelatistaldans ces communes de taille moyenne. A
cette clientéle de primo-accédants, les agencgmpent, via TERRE ET MER AMENAGEMENT,
des terrains a bétir, situés dans les lotissenméalisés sur ces mémes communes.

Les nouveaux débouchés
En sus de cette stratégie de proximité, le Groupenaplété son dispositif de vente par de nouveaux
vecteurs de commercialisation de ses produits.

. Internet

Depuis début 2005, le site internet du Groupe a réféndu, de méme que la politique de
référencement et de connexions inter-sites. Cetieraa d'ores et déja porté ses fruits puisque de
4.289 en avril 2005, les consultations mensuelied passées a 16.889 a la fin du mois de janvier
2006.

Avril 2005 Janvier 2006 variatior]
BCP 2.063 7.971L 5.908
CELEOS 673 5.027 4.354
TMA 327 1.498 1.171
A.LOUER 1.226 2.393 1.167
Total 4.289 16.889 12.600

Note : visiteurs uniques par jour, cumulés par mois

Les contacts sont traités au quotidien par lesfode vente qui ont recu une formation spécifigue s
les comportements de la population web. 5% desegestint actuellement réalisées par ce biais. Ce
pourcentage devrait progresser avec une amplificate I'utilisation de ce média associé entre sutre
aux techniques d’e-mailing.

¢ Paris

En janvier 2005, un bureau commercial a été oumeRaris, rue du Maine. Une campagne de
communication a été lancée a cette occasion erdgyarésenter aux investisseurs parisiens et aux
personnes désirant s'installer en province ou iewerx sources, une offre différente portée par un
message axé sur la beauté et la qualité de via @eetagne. Cette campagne a été primée par les
magazines spécialisés pour sa qualité et a redcantfranc succés. Le bureau de Paris a permis au
Groupe de réaliser une centaine de ventes désitasigne année.
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¢ Clientéle étrangére

L'Ouest de la France séduit la population anglaisélandaise. La participation du Groupe au
printemps 2005 a deux salons immobiliers dédiéspaoduits francais a Londres et a Dublin a permis
de nouer des partenariats avec des interlocutecasix. Ces partenariats se sont concrétisés par une
cinquantaine de ventes principalement aupres ddde. Ce succés a conforté la position du Groupe
sur cette stratégie. Une équipe est en cours dgitdion en vue de développer cette activité. Boté
d'une force commerciale, elle se verra adjoindres@rvice administratif et juridique pour répondre
aux spécificités juridiques locales.

6.2.1.4. Produits

1) Logements
Afin de répondre aux différentes attentes du marehd@lu fait des particularités géographiques du
secteur d'activité, les produits peuvent étre éags trois grandes familles :

. Les immeubles de périphérie

Ceux-ci sont principalement réalisés en bordurevidies moyennes de 10.000 a 50.000 habitants. lls
ne sont pas directement proches de I'hyper-cengis, rpar leur positionnement périphérique, se
situent a proximité des infrastructures publiquesles grandes zones commerciales. Ces produits
s'adressent principalement a une clientéle d'irssesirs, dont les locataires sont jeunes et digpose
d’un veéhicule.

. Les immeubles d'hyper-centre bourg

Ces immeubles collectifs, en moyenne d’une vingtaiae logements, s'intégrent parfaitement dans un
hyper-centre, souvent a I'emplacement d'un ancdimbnt commercial, dans des villes de 5.000 a
15.000 habitants. Les critéres principaux d'afféetasont leur positionnement de standing et leur
emplacement central permettant a leurs occupantsdéficier de tous les services d'hyper-centre
sans recours a un véhicule. lls s'adressent a lisr@ete de personnes de plus de soixante ans
désireuses de bénéficier d’'un certain niveau defocoret également d'investisseurs souhaitant
récupérer ce logement pour leur usage personrtelae de leur défiscalisation.

. Les immeubles de bord de mer

Construits dans des communes de bord de mer olegstiations balnéaires entre 1.000 et 3.000
habitants, ces logements répondent a la demande clientele de cadres moyens désireuse de s'offrir
un pied a terre dans des tranches de prix raistes)atbune clientele de région urbaine souhaitant
vivre au bord de la mer, ou encore d'une clieni@gtale de personnes agées souhaitant y trouver
également les avantages du centre bourg. C'esbduipoffrant des prestations de standing.

2) Lotissements

Réalisés dans des communes de périphérie de wlleen bord de mer, les lotissements sont
développés sur des surfaces foncieres moyennesideat quatre hectares. lls sont composés en
moyenne d'une quarantaine de lots, d’une surfacepdse entre 500 et 800m2 et comprennent
généralement des espaces communs (aires de jeexinzh piétonniers, espaces verts). Le
positionnement, la taille et I'orientation des éifints lots permettent de proposer des produits dan
différentes gammes de prix. Afin de répondre a ceeaine catégorie de clientele, le Groupe a
récemment lancé des opérations haut de gamme coamprentre autres les prestations suivantes :
domaine privé, enceinte sécurisée, gardiennaganpis..

Cette activité de lotissement permet au Grouperal'@résent sur le segment des maisons
individuelles en diffus.
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6.2.1.5. Clients
1) Logements
L'activité de promoteur consiste principalemergaliser des logements collectifs, destinés a :

- Des jeunes primo accédants,

- Des personnes agées entre soixante et soixanteeqais désireuses de se rapprocher des centres
ville,

- Des investisseurs souhaitant épargner dans lapierr
- Une population diverse désirant acquérir une résielsecondaire.

Le Groupe concoit, en fonction de criteres précédgéfinis, des produits répondant a l'attente d'une
ou plusieurs des catégories d'acquéreurs précédanuitées, en prenant en compte la situation
géographique de l'opération, la démographie lodalesituation économique de la région et, bien
entendu, le type de client adapté.

En effet, un investisseur, soucieux de se créerrent a terme, n'a pas les mémes attentes qu'une
personne agée désirant se rapprocher des senécessaires, ni méme qu’un jeune couple primo-
accédant recherchant un premier bien avant l'atijuisd’'une maison individuelle suivie d’'une
résidence secondaire.

2) Lotissements

TERRE ET MER AMENAGEMENT réalise principalement desrains a béatir destinés a une
population désireuse d'y construire un pavilloniviidiel. La Société est donc positionnée sur un
marché d'accédants a la propriété.

Les principaux acheteurs sont les primo-accédatiest, par exemple, un jeune couple ayant un ou
deux enfants, un ou deux emplois stables, attashddcalité et désireux de « faire construire ».

Dans le cas d'un lotissement situé dans des queah@t de gamme ou en bord de mer, la clientéle
recherchée est composée de personnes souhaitisgrréae nouvelle maison pour leur retraite, plus
adaptée a cette tranche de vie et, également, lim@éte de gens en fin de carriére venant
fréquemment de grandes agglomérations et désidmusé@nstaller en province.

Il est & noter que ces deux derniers profils dentdi disposent, pour leur acquisition, d'un budget
fréqguemment deux a trois fois supérieurs a celsiptano-accédants.

6.2.1.6. Evolution de I'activité
Répatrtition des clients au cours des trois dernierexercices

Exercice 2005 Exercice 2004 Exercice 2003
Résidence principale (A) 20% 18% 20%
Résidence secondaire (B) 22% 16% 7%
Total accédants (A+B) 42% 34% 27%
Investisseurs (C) 58% 66% 73%
Total (A+B+C) 100% 100% 100%

Répartition du montant des « réservations » par mér

La réservation est un contrat de réservation dppagement a vendre en I'état futur d’achévement
conforme a I'article L. 261-15 et aux articles B125 & R. 261-31 du Code de la Construction et de
I'Habitation. Ces contrats sont conclus entre npsteur en sa qualité de réservant et le cliergaen
qualité de réservataire, a compter du moment getmis de construire est purgé de tout recours. Il
est procédé a la signature d’'un acte notarié ddéevem I'Etat Futur d’Achévement (VEFA) entre le
promoteur et le client & compter du moment ou ¢eslétions de I'immeuble sont achevées et que les
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diverses garanties et assurances sont produitastaine chargé de la rédaction de l'acte. Le ahiffr
d’affaires dans les comptes consolidés est comg@li I'avancement.

Au cours des trois derniers exercices, le Grouperagistré les montants de réservation suivants :

EnMETTC Exercice 2005 Exercice 2004 Exercice 2003| Variation 04-05
Logements 111,1 53,0 25,8 109,6%
90,7% 89,4% 94,7%
Lotissements 11,4 6.3 14 82,1%
9,3% 10,6% 5,3%
Total 122,5 59,3 27,2 106,6%
100,0% 100,0% 100,0%

Répartition du montant des « réservations » par dégrtement

En % Exercice 2005 Exercice 2004 Exercice 2003
Cotes d’Armor 64,7% 72,4% 100,0%
Finistére 21,7% 21,8%
Morbihan 13,6% 5,8%
Total 100,0% 100,0% 100,0%

Un rééquilibrage du poids des trois départemerteresours et est déja visible sur les premiersmoi
de I'exercice 2006. Par ailleurs, le développemantcours dans le département Loire Atlantique
accentuera encore ce rééquilibrage. Ce rééquibbeagégalement visible dans I'évolution des permis
de construire (PC) et des permis de lotir (PL) obseainsi que dans les programmes en cours de
commercialisation (les programmes en cours de comailisation correspondent aux programmes
pour lesquels il reste au moins un lot a commesasl

Cotes Finistere lle et Morbihan Loire Total
d’Armor Villaine Atlantique
PC / PL obtenus 22/6 13/1 2/0 7/1 1/0 45/8
Programmes en cours 719 9/1 3/1 812 1/0| 28/13
de commercialisation
Note : Données au 15/02/06 pour les 12 derniersmoi
Evolution du montant des « réservations » et du nobre de lots réservés
Exercice 2005/ Exercice 2004| Exercice 2003 Variation
2004-05
Total Réservations (M€) 1111 53 25,8 109,4%
Nombre de lots réservés 947 510 257 85,7%
Prix moyen (KE TTC) 117 103 100 13,6%
Taille moyenne (m?) 47.6 47,1 46,9 -
Prix moyen par m2® 2.166 1.969 1.787 10,0%

Note" : Prix de I'habitation (hors options, cave, pargingarage)
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6.2.1.7. Modes de commercialisation

1) Logements

En préambule, il est rappelé que l'activité de prban immobiliére de logements est réalisée par la
société BCP. Celle-ci intervient tant au niveauhtégue que commercial. Pour la vente des
logements, elle commercialise une partie de ceupesi ses propres vendeurs salariés ci-aprés
dénommés « distribution directe », la commercitibsade I'autre partie étant confiée a la filiale
ARKAN PATRIMOINE. Au cours de I'exercice 2005, I'eamble de cette activité a représenté 960
réservations d'appartements neufs, uniquementgonr@retagne, soit, sur environ 6.819 logements
réservés au cours de l'année pour cette méme régidido de parts de march&o(rce : Ministére

de I'Equipement

Distribution directe — BC Partner’s

La filiale BCP, sous I'enseigne BC Partner’s, conuiadise, grace a sa propre force de vente répartie
dans les agences, une part prépondérante de samdots (environ 70%). Cette force de vente,
encadrée par un Directeur des Ventes placée saespansabilité du Directeur Général, est formée
dans I'école de formation interne du Groupe etitaggulierement des formations complémentaires
ainsi que des remises a niveau. Le travail esisgéphr de nombreuses actions quotidiennes (présenc
dans des bureaux de vente, phoning, communicatomsses, animation d’indicateurs d’affaires,
partenariat prescripteurs).

Les réseaux de commercialisation spécialisés — ARKPATRIMOINE

L’objectif ’ARKAN PATRIMOINE est de devenir un dgwincipaux fournisseurs référencés auprés
des réseaux de commercialisation en matiére d'iniraoblés en mains.

Face au constat qu'une grande partie des ventésgdenents neufs en France est réalisée par les
réseaux de conseil en gestion de patrimoine pri\ehtreprise a décidé de créer ARKAN
PATRIMOINE. Cette structure a pour but d'offrir deaniére récurrente des produits adaptés a
l'attente de ces réseaux, produits souvent « paskagincluant dans le prix de vente les frais de
notaire, intéréts d’emprunts, commissions, etcetteCdémarche permet aux réseaux de nouer un
partenariat avec ARKAN PATRIMOINE qui lui garandies volumes de produits & commercialiser, &
un rythme régulier. L'’équipe d’ARKAN PATRIMOINE miaise parfaitement les spécificités de ce
type de vente, ce qui lui permet d’offrir a se®itdcuteurs différents services, dont la gestiofedes
dossiers clients. Compte tenu de sa spécificiggtil/ité d’ARKAN PATRIMOINE est réalisée au
siége et n'est donc pas présente dans les agences.

2) Lotissements

L’activité d’aménagement-lotissement est réalisée sein de la société TERRE ET MER
AMENAGEMENT. Celle-ci intervient tant au niveau tetque que commercial. La vente des
produits finis, c’est-a-dire de terrains a batist etalisée par des vendeurs intégrés. Au cours de
I’exercice 2005, la société a commercialisé 18Eairs a batir.

Distribution directe —- TERRE ET MER AMENAGEMENT

La filiale TERRE ET MER AMENAGEMENT commercialisgrace a sa propre force de vente
répartie dans les agences CELEOS, lintégralitésete ventes. La force de vente, encadrée par le
Directeur de la société, est formée dans I'écoltoduation interne du Groupe et recoit régulieremen
des formations complémentaires ainsi des remigseseau. Le travail est réalisé par de nombreuses
actions quotidiennes (présence dans des bureauxeni®, phoning, communications diverses,
animation d’indicateurs d’affaires, partenariatgorgteurs).

6.2.1.8. Concurrence
Du fait de son positionnement sur des produitsctffe de proximité dans les villes petites et
moyennes, le Groupe n'est pas confronté a une pence notable sur ces marchés. Il retrouve

régulierement dans ces mémes villes des promoteccasionnels ne disposant pas de forces
commerciales et techniques suffisantes pour inquiétstratégie du Groupe.
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Si les grands groupes sont présents sur les segéagraphiques de CELEQOS, ils ne représentent en
revanche pas une forte concurrence sur les opeésatibles de la Société. En effet, ces opérations
nécessitent un travail de proximité et ont undedimitée a environ vingt-cing logements par zone,
taille trop faible pour permettre a ces grands gesud'amortir des codts fixes plus élevés. Cepéndan
au cours des deux derniéres années, la concurehpéis vive notamment pour I'achat du foncier ou
la Société est parfois en concurrence.

Par ailleurs, le Groupe ne se positionne pas sar decteurs d’hyper-centres des grandes
agglomérations, fronts de mer des stations bakgawntées, qui sont des marchés ou la concurrence
est intense.

6.2.1.9. Un réseau d'agences multi-métiers de proximité

La stratégie du Groupe s'exprime principalemensdes agglomérations de 5.000 a 25.000 habitants
dans lesquelles I'affectivité de la clientele et sttachement au « pays » est la plus vive.

La stratégie de développement géographique du gra@@ipfLEOS est en partie dirigée sur des
départements ou régions répondant a ces critésdte @sion du marché est appuyée par le principe
de proximité, qui conditionne la stratégie d'impdion d’agences.

Chaque agence comprend un responsable de seckux, abmmerciaux, une assistante, un
prospecteur foncier dédié, un chargé d’opératiohrtgue dédié.

A ce jour, le Groupe, outre les siéges de PléraerCet Nantes, compte sept agences commerciales
ouvertes a Landivisiau, Brest, Dinan, Lorient, RontSaint-Nazaire et Vannes, mais d’'ores et déja
onze autres secteurs sont animés par des respesisiblsecteurs et une prospection fonciére. Le
Groupe prévoit par conséquent I'ouverture de ogemees en 2006 et neuf agences en 2007.
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Carte des implantations des agences CELEOS

SECTEURS COMMERCIAUX

CELEODOS

GROUPE

6.2.1.10. Déroulement des projets et gestion des risques

Conformément & son approche industrielle, le Grosipst doté d’'une organisation du suivi des
programmes et de gestion du risque. Celle-ci s'®@pmur un reporting permanent d'états
d’avancements des projets. Ce suivi est géré pavutih intranet « intraceleos » développé par la
cellule informatique du Groupe.

- Sélection des terrains

Le préalable a toute opération de promotion ou éifegement est la maitrise du terrain nécessaire a
I'opération. Au sein du groupe CELEOS, la filial©RPTOIR FONCIER est entierement dédiée a
cette mission. Cette filiale intervient au serville BCP et de TERRE ET MER AMENAGEMENT.
Elle recoit des commandes de terrains nécessairdéweloppement de ces filiales, devant répondre a
des obligations de taille, d'emplacement et de préquipe de COMPTOIR FONCIER est composée
d'un directeur, d'animateurs de la prospectioneepibspecteurs fonciers. Chaque prospecteur est
chargé de travailler sur une zone géographiquetifain correspondant globalement au secteur de
chaque agence CELEOS.
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- Validation des projets par le comité d’engagement

Préalablement a toute offre d’achat, chaque teesirsoumis pour accord au Comité d’engagement
du Groupe. Ce comité hebdomadaire, présidé pardsident-Directeur Général de la Société, est
composé des animateurs fonciers, des chefs deisedtsi que du Directeur Foncler

La décision est prise sur la base de la présentdtion dossier comprenant les photos, la descriptio
de la ville, de I'environnement et du terrain, ©iede de faisabilité ainsi qu’une prévision desteol
du projet. Le budget prévisionnel du projet, cotéfqrar des études de marché internes et externes,
doit notamment prévoir une marge minimum sur léfichd’affaires prévisionnel du batiment. Il est
important de souligner que, compte tenu de la cémephtarité et de I'expérience des personnes
présentes a ce Comité, celui-ci garantit un nivdaucces important des opérations engendrées.

- Signature des accords fonciers

La maitrise fonciére se réalise sous forme de comisr comportant différentes conditions
suspensives permettant, en cas de difficultés suprojet, de se dégager a tout moment sans
indemnité ou perte financiére.

Le Groupe ne verse que trés rarement de dépbt metgalors de la signature des compromis.
Exceptionnellement, dans certains cas précis, tei& délivre une garantie bancaire qui n'est jamais
supérieure a 5% du prix du terrain et qui, en t&at de cause, est couverte par les conditions
suspensives (autorisations administratives néagessaa |'opération, réalisation de la pré-

commercialisation de cette méme opération et obtedes financements nécessaires, etc.).

- Autorisations administratives

Apres la signature de la promesse de vente, HEdfilen charge du projet dépose une demande de
permis de construire auprés de la mairie de la comendans laquelle est situé le terrain. Cette
demande est instruite par les services technigeek dille, avec un suivi étroit par cette filiale.
L'instruction se déroule pendant une période dg amois environ. Une fois le permis de construire
accordé, un délai de cinq mois avant le commencehena construction intervient, couvrant en
premier lieu le recours des tiers, tels que leea@aBons ou les riverains, qui disposent de deoism
et quinze jours a compter de l'affichage du perd@sconstruire a la mairie ainsi que sur le chantier
pour contester les autorisations de construireeet@molir sur la base des régles d'urbanisme cale
(plan d'occupation des sols, plan d'aménagemenfds...) et du Code de I'Urbanisfne

Ce délai de cing mois couvre également le droiteti®it du permis par le préfet, qui dispose paur c
faire de quatre mois maximum a compter de la dataehtion dudit permis de construire.

- Formes des ventes et calendrier des paiements

La Société commercialise ses logements, au moyda signature de contrats de réservation, et ses
lots de terrains a batir, au moyen de la signatiergoromesses de vente, suivis par des contrats de
vente définitifs notariés.

Les lots (logements ou locaux professionnels) sontmercialisés sous le régime de la Vente en Etat
Futur d'Achévement (VEFA). Dans le cadre de cetbegdure de vente, les échéances de paiement a
la charge des clients ne peuvent excéder les mlaféfgaux suivants : 5% a la réservation, 35% a
'achévement des fondations, 70% au hors d’eau, 85Pachevement des travaux et 100% a la
remise des clés du logement. Il est procédé apleslsade fonds intermédiaires entre les différents
plafonds en fonction de I'avancement des travaux.

Les sommes versées par le client lors de la signalw contrat de réservation (soit 5% du prix TTC
du logement) sont déposées sur un compte séqumsisgt en son nhom. Ce montant est bloqué
jusqu'a la signature du contrat de vente défiamtiprés d’'un établissement financier, date a laguell
les sommes sont définitivement acquises a la SbdB& montant est restitué au client si le comlkeat

3 Dans le cas de I'étude d'un dossier tertiaireefponsable de cette activité participe au Comeaghgement.
* Dans le cas d'un projet d’une surface commerciaf@@seure a 299 mz2, I'obtention d’'une autorisatpgar le Comité
Département d’Equipement Commercial est égalememsséire.
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vente définitif n’est pas conclu du fait de la Stéidans le délai prévu ou en raison de disposition
Iégales qui encadrent et préservent les droitséesvataires a se désister.

Dans le cadre de I'activité tertiaire (hors sectaéglementés), le montant et la fréquence dedsappe
de fonds sont librement négociés entre les parties.

En ce qui concerne les opérations de lotissemantuéreur du lot de terrain a batir verse 5% dx pr

a la signature de la promesse de vente, mis squeste, et 95% a la signature de I'acte de vente
notarié qui intervient a la livraison du terraibatir. Concommitament, la Société s’engage a acheve
'ensemble des travaux (engagement couvert pacauon bancaire).

- Dossier de financement

Au terme de la réalisation des différentes condgioécessaires a la réalisation d’'une opératisn, le
services financiers du Groupe négocient la misplace d’'une ouverture de crédit spécifique auprés
de banques pour permettre & SCCV qui porte le progre de procéder a l'acquisition du terrain,
rembourser ses avances et financer les travauxt auegelle encaisse les recettes versées par les
clients.

- Sous-traitants et fournisseurs

La Société choisit généralement ses sous-traitanturnisseurs par voie d’appel d'offres, en
concertation avec le maitre d’ceuvre d’exécution.

La Société n'a pas de politique d’exclusivité ades sous-traitants et fournisseurs. Elle entretient
toutefois des relations privilégiées avec certaientre eux qui répondent aux criteres qualitagifs
financiers du Groupe. La conception du programmegsirée par un architecte, choisi a l'issue d’'un
appel d'offres ou de gré a gré.

Le choix de ces intervenants spécialisés tient ¢tenge leur compétence, de leur proposition
financiére, de la qualité de leur organisationestadqualité de leurs réalisations précédentes.pBmm
tenu des assurances dont dispose la Société,adiise que ceux-ci ont bien le label QUALIBAT.

Il convient de préciser que compte tenu de I'étendel la présence géographique de la Société et de
sa volonté de recourir a des sous-traitants lot@nsxde la réalisation de ses programmes, la Sbciét
n'a pas de fournisseur ou sous-traitant qui repitésplus de 5 % des montant des achats. Aucun
fournisseur ou sous traitant n'a de lien directiradirect avec des mandataires sociaux ou dirigeants
de la Société.

- Construction

Le Groupe se fixe généralement, pour le lancemest tlavaux de construction, un taux de
commercialisation d'environ 75% en valeur ou en lm@nile lots. Toutefois, la situation commerciale
de chaque programme est considérée individuellerhesttravaux et les plannings sont controlés par
le maitre d’ceuvre d’exécution et supervisée patadmiciens du Groupe.

Dans la mesure du possible, les programmes soisédien tranches. Cette méthode permet de gérer
'avancement du chantier en fonction du rythme @®mercialisation.

- Suivi des budgets

Le budget de chaque programme est suivi par lagcesrde contrble de gestion de la Société. Ce

suivi inclut :

- Une mise a jour systématique de chaque poste kidgéiu fur et a mesure de la signature
des marchés de travaux ou engagement de dépenses ;

- Un rapport hebdomadaire sur le rythme de commésatan du projet (revue de I'étape des
ventes et de 'adéquation de la grille des prid) ;

- Une validation mensuelle du budget.

- Livraison

Au moment de la signature de I'acte de vente défihe trimestre au cours duquel le logement sera

livré est fixé. L'acte prévoit généralement quedéte de livraison peut étre prorogée pour cause de
force majeure ou cause légitime de retard. Unelfotonstruction terminée, le logement est livré a
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'acquéreur. L’acquéreur doit avoir payé 95% dw phiu logement a I'achévement de la construction
et 100% a la remise des clés.

La Société s’est fixée comme régle de ne jamaiséuler a la remise des clés sans que l'acheteur ait
payé le solde du prix. A la remise des clés, ungseverbal est dressé pour indiquer que I'acquéreur
visité le logement, a procédé a un contrble d'ééstlieux et a vérifié la conformité de I'ensemiile
logement au contrat.

- Service aprés-vente

Soucieuse d’assurer un suivi de qualité, la Socétééé un service SAV intégré. Celui-ci prend en
charge et coordonne les travaux éventuels avesoles-traitants. Par sa gestion dynamique, il limite
les déclarations de sinistres et contribue, erepartat avec les assureurs, a la maitrise des delts
dommage-ouvrage.

6.2.1.11. Garanties données par le Groupe

L'activité de promotion immobiliere logements ottigire se réalise dans le cadre de la Vente en Eta
Futur d’Achévement (VEFA). La spécificité et la l&gentation applicable a cette forme de vente
requierent dans certains cas la fourniture d'umargee d’achévement. Cette garantie est délivrée pa
'organisme bancaire qui finance I'opération. Eélet délivrée afin de garantir la bonne fin de

I'opération.

La particularité de I'activité de lotisseur néctssidans le cas ou les voies publiques sont rétémse

a la commune de rattachement, la fourniture d'ungion bancaire permettant de couvrir, en cas de
défaillance du lotisseur, les codts de finitionldtissement. Cette caution bancaire est généralemen
délivrée par I'organisme financant I'opération.

6.2.2. L'activité Entreprise
6.2.2.1. Métier

Le Groupe réalise depuis ses débuts (cf. paragr&ph&. « Evénements importants dans le
développement des activités de la Société » dieprddocument de base) des produits immobiliers
destinés aux professionnels. Le Groupe intervigiricipalement dans le département des Cotes
d’Armor sur le marché de 'immobilier de bureauxdetcommerces. Le Groupe peut également étre
conduit a réaliser un centre commercial ou une zbaetivité dans sa globalité. Au sein du Groupe,
l'activité de promotion dédiée aux batiments praifamels est réalisée sous l'enseigne BC
PARTNER’S. Au méme titre que les immeubles de logietsy chaque opération est réalisée dans une
structure juridique dédiée (SCCV ou SARL seloraifie de I'opération).

La premiére réalisation importante fut le rachat'decien siege social de la Banque Populaire des
Cétes d'Armor en 1999, pour le transformer en urireed'affaires qui abrite notamment le siége du
Groupe. Cette opération, dénommée ELEUSIS, a déndamns la réalisation sur plusieurs années de
plus de 14.000 m2 de bureaux. La notoriété obtanliéchelle régionale, par cette opération, a permi

a la Société de réaliser, en 2000, un batimenttadanologie trés poussée, dédié a la fonction de
terminal de traitement de données par fibre optique

Cette activité au sein du groupe CELEOS est uneitéctécurrente reconnue par les développeurs et
des services immobiliers des grandes entrepriseglministrations, ceux-ci faisant régulierement
appel a la Société pour la réalisation de leursatipds.

En 2002, la Société a initié un projet de promotiercentre commercial. A cet effet, elle s’estiitec

dans le plan de développement du schéma d'urbariemenercial du pays de Saint-Brieuc et a
acquis un terrain de dix hectares, situé en bordierd'axe Paris-Brest. Une fois les démarches
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administratives effectuées, la Société a pu latearonstruction d’'un centre commercial en 2005
entierement vendu a des investisseurs pour envingt millions d'euros.

6.2.2.2. Savoir-faire

La réalisation d'opérations tertiaires demande amoisfaire spécifique, les caractéristiques
d'implantation étant différentes selon le type dedpit prévu (bureaux, commerces, industrie). Les
spécificités de chaque activité doivent étre amadgspour proposer aux utilisateurs un produit en
parfaite adéquation avec leurs attentes.

Sur le plan technique, ce métier impose ses péatités puisque la Société rentre dans des pratess
des batiments industriels qui se limitent a un clogvert brut de béton. L'utilisateur y réaliseudtes
des aménagements spécifiques. Seuls les burealréatisés entierement équipés.

Le développement de locaux commerciaux présengattcularité d'étre soumis aux autorisations
départementales d'équipements commerciaux (CDEES. dlitorisations, délivrées par un comité
composé des différents élus et acteurs locaux, gema un travail de lobbying important.

L'équipe tertiaire au sein du Groupe maitrise ®ige spécificités de ces différents métiers aenper
au Groupe d'étre reconnu en tant que professicumée marché régional.

6.2.2.3. Stratégie

Tertiaire Groupe
L'activité tertiaire au sein du groupe CELEOS sevettippe régulierement depuis 1999 pour
représenter au 30 novembre 2005 un chiffre d'af$adte 8,3 millions d’euros.

Tertiaire Agences

Le Groupe inclut dans I'objectif de chaque agengeEDS, a partir de sa troisieme année d'activité,
un chiffre d'affaires tertiaire minimum a I'occasid’'une opération dédiée « Administration » ou, une
promotion de bureaux, ou encore la réalisationeatgspcentres commerciaux (sans CDEC) a I'entrée
des communes petites et moyennes, cibles des ay€htd=0S.

L’objectif du Groupe est d'intégrer ces opératiaams I'offre des agences sans « cannibaliser »
I'activité tertiaire « siége » qui, elle, réalisssdpérations de plus grande envergure.

Synergies

Le développement de cette activité tertiaire esilif@ par la synergie naturelle que générent les
différentes activités du Groupe. COMPTOIR FONCIER par la présence permanente de ses
prospecteurs sur le terrain, permet de remonteindesnations précieuses sur les sites ou parcelles
disponibles & la vente et pouvant étre des suppalés opérations tertiaires.

Cette présence, déja financée par l'activité logense traduit par une tres grande efficacité sur |
terrain et n'entraine pratiquement aucune changelé&mentaire.

6.2.2.4. Produits

Le Groupe réalise :

- Des promotions d'immeubles de bureaux qui sont@eép sur le marché a la location ou a la
vente ;

- Sur commande, des immeubles comportant un aménagémérieur spécifique défini dans
un cahier des charges ;

- Des batiments mixtes regroupant des locaux d’d@étiei, en accompagnement, des bureaux,
situés dans des parcs d’'activité ou isolés ;

- Des locaux commerciaux ou des centres commerci@aégréralement, le Groupe réalise la
prospection fonciére, le montage de l'opération detns certains cas, l'obtention des
autorisations commerciales.
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Au cours des trois derniéres années, le Groupgé@reuf opérations représentant environ 40.000 m2
de surface hors oeuvre nette SHGN total, dont une zone d’activité a Plérin. Aursodes exercices
2004 et 2005, la Société a réalisé I'opération roparc », opération de lotissement d’une dizaine de
batiments commerciaux au bord de la RN 12 reliamisP Brest. Le tableau ci-dessous présente les
opérations réalisées et livrées par CELEOS au amsgdrois derniers exercices :

Nom Localisation Type Type Nombre de Date de
d'ouvrage | d'opération” | m2 SHON livraison
Aldi Saint-Brieuc Commerce VEFA 1.040 2003
ANPE Saint-Brieuc Bureaux VEFA 780D 2003
Batiment : Langueux Commerce / Conseil 1.000 2003
Commercial Bureaux
Eleusis 4 Plérin Bureaux VEFA 1.500 2003
Aldi Lamballe Commerce VEFA 1.039 2004
ANPE Fougere Bureaux VEFA 780 2004
Europarc Plérin d’Zone_ . Lotissement . 2004/2005
activité
Eleusis 3 Plérin Bureaux VEFA 850 2005
Leroy Merlin Langueux Commerce Consell 6.000 2005

Notd": VEFA (Vente en I'Etat Futur d’Achévement)

6.2.2.5. Portefeuille de projets

Le Groupe dispose d'un portefeuille de projets @mrs d’étude ou de réalisation, — consistant en des
projets non encore livrés pour lesquels soit unemesse de vente ou un protocole du terrain
d’assiette de I'immeuble a batir a été signé, soitavant-contrat avec le client investisseur ou
utilisateur a été signé — pour un total d’envirdh0B0 m2, dont un centre commercial a Plérin
représentant 22.700 m2. Au cours des exercices 20@005, la Société a réalisé, dans le cadre du
nouveau schéma directeur d’'urbanisme commercialadeommune de Saint-Brieuc, I'opération
« Chéne Vert », opération de promotion d’'un centrmmercial dédié a I'équipement de la maison
situé au bord de la RN12 a Plérin. Le projet, séadiur un terrain de dix hectares, a obtenu un CDEC
de 18.500 m2 et a été revendu a la fonciere EufiiddERDEC au cours de I'exercice 2005.

Nom Localisation Type Type Nombre de Date de
d'ouvrage | d'opération®™ | m2 SHON | livraison prévue

Le Chene Plérin Centre VEFA 22.700 2006

Vert commercial

Le Centre Saint-Brieuc Bureaux VEFA 3.350 2006

Héméra

Bébé 9/

Jouets Club Langueux Commerce Consell 2.800 2006

et Bureau

Vallée

Noté": VEFA (Vente en I'Etat Futur d’Achévement)

5 SHON : correspond & la somme des surfaces dehglade chaque niveau de batiment, calculées & partiu extérieur
des murs, aprés déduction des combles et sousemlsménageables, des toitures-terrasses, baloggias, surfaces non
closes situées au rez-de-chaussée et stationndmeahicules
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6.2.2.6. Clients

CELEOS réalise régulierement des batiments poucddsctivités locales, les administrations, les
commerces et entreprises de la région. Il s'agitus souvent d'immeubles de bureaux comportant un
aménagement intérieur spécifique défini dans unecales charges. Ainsi, la Société a réalisé la
Direction Régionale des Douanes, le centre dearedits communes pour le Conseil Général, I'Hétel
des Syndicats des Cotes d'Armor, plusieurs AgeNegisnales Pour I'Emploi, des bureaux de poste,
ainsi que des gendarmeries et le centre d’affdleaera qui abrite I'inspection académique.

Le Groupe a également réalisé par le passé deatmpér pour les magasins Darty, le groupe Aldi
Marché pour la réalisation de magasins discounteaitaire, le groupe Leroy Merlin pour l'extension
et la réalisation d'un Leroy Merlin Jardin, etc.

6.2.2.7. Déroulement des projets et gestion des risques

Cf. Section 6.2.1.10 du présent Document de base

6.2.2.8. Typologie des modes de réalisation des projets

La grande majorité des opérations réalisées p@rdeipe sont réservées par les clients finaux avant
I'achat du terrain concerné. Pour ces opératioB$,EDS utilise deux types de méthodes de vente :

- La VEFA, dans laquelle le Groupe vend a la fois@ dient un immeuble ainsi que le terrain sur
lequel celui-ci est construit ; dans ce type deho@t de vente, le Groupe supporte le risque des
travaux dans la mesure ou il s’engage envers sentdur le co(t et le délai de livraison de
I'ouvrage a réaliser ; et

- Le Conseil : il s’agit d'une prestation de congéimunérée par des honoraires de montage de
projet (ce mode de réalisation est non signifiatif

6.2.2.9. Financement des projets

Cf. Section 6.2.1.10 du présent Document de base

6.2.2.10. Garanties données par le Groupe

Cf. Section 6.2.1.11 du présent Document de base

6.2.3. L’'activité Gestion locative
6.2.3.1. Métier

La gestion locative consiste a gérer pour le condfie tiers (le propriétaire) un bien immobilier,
logement ou béatiment professionnel et a réalisair pon compte, de l'intégralité des relations deec
locataire, notamment, la facturation des loyemnchissement, l'analyse et la redistribution des
charges, le contrble du respect des obligationslodataire, éventuellement la relocation, la
supervision des petits travaux, et la représemtatiopropriétaire dans les réunions de copropriété.

C'est un service complémentaire au métier de premmqtuisqu'il permet I'accompagnement du client
pendant la durée ou il restera propriétaire du.bien

-39 -



6.2.3.2. Reéglementation applicable

Cette activité est réglementée par la loi n°70-9 dyanvier 1970 réglementant les conditions
d'exercice des activités relatives a certaines atjpfis portant sur les immeubles et fonds de
commerce, dite loi « Hoguet », et par le décreRf878 du 20 juillet 1972 pris pour son application.
Les professionnels doivent en respecter les disposisous peine de nullité de leurs actes, vaire d
sanction pénale.

La loi Hoguet requiert des agents immobiliers et deéministrateurs de biens qu'ils sollicitent aspre
de l'administration une carte professionnelle pbexercice de leur activité. Deux types de cartes
existent : la carte « transaction sur immeubleoati§ de commerce » pour I'agent immobilier et la
carte « gestion immobiliere » pour I'administratede biens. Une demande de carte doit étre
accompagnée de justificatifs & produire, dontd'stition d’une garantie financiére suffisante dév
dans les conditions prévues a l'article 37 du dédue20 juillet 1972. Cette garantie, exigée dd tou
intermédiaire, est destinée a protéger le publiatreoles détournements et dissipations de fonds
effectués par des intermédiaires peu scrupuleutte @arantie doit étre égale au montant maximal
des fonds que l'intermédiaire envisage de détémimt précisé que I'article 30 (modifié) du décret
prévoit que le montant minimal de la garantie @s10.000 €.

Enfin, pour I'essentiel, la loi Hoguet réglemerde,fagon trés précise, les modalités de l'intereant
des intermédiaires immobiliers dans la gestion esidpérations portant sur les biens d’autrui, en
exigeant notamment que I'agent immobilier ou I'adistrateur de biens soit investi d’'un mandat écrit
et formalisé de la part de son mandant, conditigpérative de son droit & commission.

6.2.3.3. Stratégie et clients

En 2000, soucieux d'accompagner ses clients dagestioon de leurs biens, le Groupe s'est doté d'une
société dénommée A.LOUER qui a pour mission dergpoeir le compte de tiers leurs biens
immobiliers. Le marché de A.LOUER est un marchéitdpn effet, tout client de BCP qui achéte un
appartement en tant qu'investisseur se voit proagdasgestion de son bien. Les clients mettent tres
rarement cette offre en concurrence et confienf.2DANER la gestion de leur bien.

L'évolution de l'activité A.LOUER est donc directend proportionnelle & I'évolution des ventes de
BCP. Il est a noter qu'il y a trés peu de perteldmts. En effet, une fois le bien loué et gépeci

ne voient pas l'intérét de récupérer eux-mémeestian de leur appartement. Seule la revente du bie
leur fait cesser le contrat de gestion. Le poridéeulients de A.LOUER s’accroit tous les ans
d'environ la moitié des ventes de BCP.

6.2.3.4. Produits
L'offre A LOUER est commercialisée sous la formendpackage nommé « Idylisl », « ldylis2 »,

« ldylis3 » qui offre des prestations qui vont @&'westion pure du bien a la gestion plus servilies p
assurances permettant de garantir le propriétaiteresla majorité des risques.
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6.2.3.5. Evolution de l'activité

L'activité gestion locative est une activité réaeru sein du groupe CELEOS. Elle a connu un

développement rapide comme lillustrent les donreéeessous :

Année

Exercice 2005

Exercice 2004

Exercice 2003

Nombre de lots
Chiffre d’affaires (K€)

61%

330

401
438

278
163

Jusqu’en 2004, cette structure précédemment appR@ePartners réalisait des transactions
immobiliéres génératrices d’honoraires. A compter2005, 'activité est exclusivement dédiée a la
gestion, la location et la livraison.

6.2.3.6. Concurrence

Etant donné l'activité de gestion et le fait quelientéle est issue des acquisitions de logente@e,

on peut considérer que la clientéle n'est pasei@maht saisissable par un concurrent, dans la mesure
ou il n'y a pas de grands groupes au niveau régairectement impliqués dans cette démarche de
gestion.

Le principal risque qu'un client parte a la conence est généré par le fait d'un probléme locatif o
d'une erreur dans la gestion. En effet, un cliemt dappartement n'est pas loué, par exemple, ggeut
tourner vers des agences immobilieres qui lui pgepant de gérer son bien et de trouver un locataire
En tout état de cause, ces cas sont trés raresistjlie est minime.

6.2.4. L’activité Fonciere
6.2.4.1. Stratégie

DEMETER INVESTISSEMENTS permet d'apporter un segt&s en mains aux clients de I'activité
tertiaire du Groupe. En effet, la majorité de ceux-quiils soient entreprises privées ou
administrations, ne souhaitent pas étre proprégdaiile leurs locaux. lls cherchent donc un opérateur
capable d’offrir une solution locative dont la mese place passe par l'intervention d'un investrsseu
Ce dernier achétera au promoteur BCP le batimantafle louer a I'utilisateur.

Avec un objectif d'acquisition a hauteur de sepitionis d'euros par an, cette filiale se donne les
moyens de gérer, a terme, un portefeuille représérat entend en assurer l'arbitrage et les
potentialités de valorisation. La couverture gépbmue et les compétences pluridisciplinaires des
autres filiales du Groupe lui permettent de souscé cette double ambition. A long terme,
DEMETER INVESTISSEMENTS arbitrera régulierementy & cession ou non de ses actifs, en
fonction par exemple des plus-values réalisablesteGactivité, intégrée dans les agences CELEOS,
profitera de leur maillage régional et permettra, ghr la marge générée par ce type d'activité,
d’augmenter la rentabilité de ces derniéres.

6.2.4.2. Métier
DEMETER INVESTISSEMENTS est une société fonciéretyqge patrimonial. Chaque acquisition
résulte d'une syntheése équilibrée entre la queBtdéa construction, la situation géographique et la

qualité des locataires. Elle analyse ainsi tousplegets d'acquisition immobiliere répondant a ces
critéres et en assure la gestion.
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6.2.4.3. Description des actifs

DEMETER INVESTISSEMENTS réalise ses investissemdatss I'immobilier d'entreprise : murs et
batiments commerciaux, batiments industriels eteplax ou immeubles de bureaux (éventuellement
mixtes, i.e. activités professionnelles et logemseries acquisitions reposent principalement ssir de
locaux récents ou a construire dans le grand OAas30 novembre 2005, ces actifs sont :

Locataire Localisation Prix d’acquisition € Loyer annuel HT €

Duval Nantes 130.000 14.464
Leader Price Guingamp 904.000 99.399
MAN Thorigné-Fouillard 1.460.000 153.153
CAD Plérin 544.610 54.461
Conseil Général Saint-Brieuc 295.000 31.000
Amarrys Orvault 287.500 35.371
Bazarland Douarnenez 650.000 89.180
Total 4.271.110 477.028

Un rapport d’expert indépendant a évalué au 30 2@0$ la valeur vénale de ces 7 actifs a 4.443.000
euros hors droits et & 4.632.000 euros droits éclu

6.2.4.4. Clients

Les clients de DEMETER INVESTISSEMENTS sont lesregmtises et les administrations. Les

stratégies immobiliéres de ces derniéres découwdente valorisation patrimoniale entrainant un

arbitrage permanent de leurs actifs. En concentdanplus en plus, leurs moyens financiers darns leu
activité professionnelle, ces entreprises et adimations tendent a devenir locataires des murs dan
lesquels elles exercent leur activité pour se autneeuniquement sur leur coeur de métier.

-42 -



6.3. PRINCIPAUX MARCHES
6.3.1. Le marché du logement neuf

Le marché du logement apparait structurellementcemissance, indépendamment des cycles
économiques, en raison d’'un déséquilibre entreyfachisme de la demande (nouveaux ménages) et
la faiblesse de I'offre (mises en chantier) quicoevre pas, ou a peine, les besoins de logements en
France, compte tenu de facteurs socio-démographifpu@rables, de conditions d’acces au crédit
facilitées ainsi que de dispositifs fiscaux quidasent I'investissement locatif.

6.3.1.1. Au niveau national

Le marché du logement neuf connait une croissancéersue depuis quelques années comme
lillustrent les indicateurs ci-dessous :

Nombre de logements

La France métropolitaine comptait, au début denémn2004, 30,3 millions de logements, soit 5,4%
de plus qu'en 1999, dont 25,4 millions de résidenpencipales. Le parc de logements reste
aujourd’hui essentiellement composé de logememtstadits avant 1974 (65% du parc en 2002 selon
I'INSEE).

2004 1999 1990 1982
Nor_npre (en % % % %
millions)
Résidences principales 25.431 84,0 83,0 82,1 82,6
Résidences secondaires 2.987 9,9 10,1 10,7 9,6
Logements vacants 1.846 6,1 6,9 7,2 7,8
Total 30.263 100,0 100,0 100,0 100,0

Source : INSEE, recensement de la population 2004

Vente de logements neufs

Sur I'ensemble de I'année 2005, 121.500 unitéstthivendues, niveau supérieur de 8,3% a celui de
2004 et de 20% a celui de 1999, année record marpae la fin du dispositif Périssol d’aide a
l'investissement locatif. Comme en 2004, 'anné®328e caractérise par un second semestre en recul
par rapport au premier en raison de la saison ,dé#és ce recul est bien moindre cette année (-3,8%
contre -7,3% en 2004). L’évolution annuelle destgsme maisons individuelles est supérieure a celle
des logements en immeubles collectifs (respectinem&2% et +7,6%). Tant pour l'individuel que
pour le collectif, les ventes annuelles de pedigeeinents (maisons de 4 piéces et moins, appartement
d’'une et de deux piéces) augmentent a un rythme gdudeux fois supérieur a celui des grandes
unités (+12% contre +5%)Séurce : Ministére de I'Equipemént

Mises en vente de logements neufs

Durant I'année 2005, prés de 133.800 logement®tnimis sur le marché, contre 114.200 en 2004
(+17%). Les mises en vente de logements en immecdllectif progressent de 20%, contre
seulement 3,1% pour les maisor$olrce : Ministére de I'Equipemént

Autorisations de construire

Avec prés de 512.000 logements autorisés, niveardelepuis prés de 30 ans, I'année 2005 affiche
une progression soutenue par rapport a 2004 (+31€%003 (+36%). Ce sont les logements
collectifs qui tirent la croissance des autorissivers le haut (+17,1% avec 245.375 unités a fin
décembre 2005 contre 209.563 unités a fin décer@®@d), alors que la progression des maisons
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individuelles plus modérée (+7,3% avec 266.348agndt fin décembre 2005 contre 248.448 unités a
fin décembre 2004) est portée par la progressismdgsons individuelles groupées (+14,9%).

Mises en chantier

Depuis la fin des années 1990, le parc de logenfeartgais a connu un rajeunissement avec une
augmentation importante des mises en chantier geptént en moyenne environ 310.000 logements
par an entre 2000 et 2004.

Plus de 410.000 logements ont été mis en chami&085, soit 13% de plus qu’en 2004 (+5% en

2004 par rapport a 2003). On comptait 100.000 meseshantier de moins il y a deux ans. Apres la
décélération constatée au cours des deux précéttamestres les mises en chantier accélérent a
nouveau au quatrieme trimestre 2005, conséquencgltme soutenu des autorisations constaté tout
au long de cette année. Les hausses sont panteubét prononcées pour les logements collectifs
(+23%) et les logements en individuel groupé (+1404a)tendance fin 2005 est orientée fortement a
la hausse dans le collectif (+36% au quatriemeetsine 2005 par rapport au méme trimestre de
2004). Source : Ministére de 'Equipement

Mises en chantiers de logements neufs en France (®illiers d'unités)

450
400
350
300
250
200
150
100 -
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1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

O Logements individuel Logements collectifs

Source: Ministére de I'Equipement/FNPC
Note : Ce tableau ne comprend pas les logement®gdence, c'est-a-dire les logements
communautaires et d'hébergement
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Offre disponible (les stocks) / Délais d’écoulemeéhtle I'offre disponible

La progression des mises en vente étant plus de fd&isupérieure a celle des ventes, les stocks

progressent encore (+33% fin 2005 par rapport 20idd). Si la progression du stock d’appartements

est trés élevée, celle des maisons est beaucosipnoldeste (respectivement +40% et +3,1%). Il est a
noter que le stock d’appartements préts a la Boraine représente plus que 2% de I'ensemble des
stocks, soit 1.400 unités seulement. Le délai mayéooulement des stocks est stable sur un an pour
l'individuel ; il passe de quatre a cing mois p@aucollectif. Source : Ministére de I'Equipemént

La commercialisation des appartements (unité : logeents)

32 000 m 75000
Vd
m -7 170000
28 000+ 7 S~
g ~m -
o 65 000
M- e 1
24 000+ PPt i § 60000
w + 55 000
20 000+ + 50 000
+ 45 000
16 0007 -~ 40 000
12 0004 + 35000
+ 30 000
8 000 25 000
T1 T2 T3 T4 T1 T2 T3 T4
- & - Mises en vente Ventes—a— Stocks disponibles

Source : Ministére de 'Equipement/SG/DAEI/SESELE

6.3.1.2. En Bretagne

Vente de logements neufs

Sur I'ensemble de I'année 2005, 8.057 unités antvéhdues, niveau supérieur de 17,8% a celui de
2004 (contre une progression de 8,3% pour la mayeationale). L'évolution annuelle des ventes de
maisons individuelles est supérieure a celle dgennts en immeubles collectifs (respectivement
+36,3% et +15%). Cependant, la part des logemaenilsctifs dans les ventes de logements neufs
reste prépondérante et en ligne avec la moyenrienad (85% environ).Source :Ministére de
'Equipemen}.

Mises en vente de logements neufs
Durant I'année 2005, prés de 10.200 logements tintrés sur le marché, contre 7.344 en 2004
(+38,9%, soit un rythme de croissance de plus dibldode la moyenne nationale). Les mises en
vente de logements en immeuble collectif progrdsden37,1%, contre 50,7% pour les maisons.
(Source : Ministere de 'Equipemént

% Délai d'écoulement : stock de fin de période /tesrsur le dernier trimestre
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Autorisations de construire

En Bretagne, les autorisations de construire autgnemlus vite que la moyenne nationale avec
41.168 logements autorisés en 2005, soit une psigre de 14,3% par rapport a I'année précédente.
(Source : Ministere de 'Equipemént

Mises en chantier

En Bretagne, les mises en chantier augmententvfikigue la moyenne nationale avec 32.913 mises
en chantier en 2005, soit une progression de 2p&%apport a 'année 20048durce : Ministére de
'Equipemeny.

Offre disponible (les stocks) / Délais d'écoulemente I'offre disponible

Les stocks au “4* trimestre 2005 s’élévent a 5.041 unités, en pssioa de 24,2% par rapport au
trimestre précédent. Le délai moyen d'écoulementaiecks est |légerement supérieur a la moyenne
nationale avec 6,3 moisS¢urce : Ministere de 'Equipemént

6.3.2. Les facteurs favorisant une demande croissante degements

6.3.2.1. Au niveau national

Augmentation de la population

La population des ménages en France métropolitaimegmenté de 1,7 millions de personnes entre
1999 et 2004 pour atteindre 60,2 millions de pamesnsoit une hausse annuelle de 0,58%. Au cours
de cette période, la croissance de la populatiéé an peu plus forte qu’au cours de la périod€199
1998 pendant laquelle la population n'a augmengt dpi0,37% par an en moyenne. La Bretagne a
connu au cours de la période 1999-2004 une craissdémographique plus forte que la moyenne
nationale (+0,73% par an en moyenne), tout commsede la période 1990-1998 (+0,43% par an en
moyenne) en raison d’'un net excédent migratoire.

Augmentation du nombre de ménages
Parallélement, le nombre de ménages a augmentéahuime plus rapide encore (+7% entre 1999 a
2004 avec un peu plus de 26 millions de ménages)ison :

- Du vieillissement de la population : les personagées de 75 ans ou plus représentent en 2004
8,7% de la population contre 7,7% 5 ans plus tdt%% en 1962. A I'inverse, la part des moins de
20 ans diminue, passant de 24,6% a 23,B%2004, 21,8% de la population métropolitaine a
dépassé 60 ans, soit une proportion légeremengfpuge qu’en 1999 (21,3%). Cet accroissement
continuera a partir de 2005, les générations nomseedu baby-boom commencant a atteindre et
dépasser 60 ans : la part des plus de 60 ans ateyameéionc sensiblement dans les années a venir.

- De la baisse de la taille des ménages : la taiigamne des ménages est passée de 2,40 personnes
en 1999 & 2,31 personnes en 2004 résultant deufacteciologiques tels que I'éclatement de la
cellule familiale, le développement du célibat es damilles monoparentales. Les ménages de
petite taille sont toujours plus nombreux : 65,3%s dnénages sont composés d’'une ou deux
personnes en 2004-2005, contre 62,1% en mars 189%art des ménages de 3, 4 ou 5 personnes
ou plus baisse de 1,1 point chacune. Le nombre mdgepersonnes par ménage devrait passer a
2,27 personnes par ménage en 2010 selon I'INSEE.

- 46 -



Nombre de ménages en France (en millions)
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Source : INSEE

Progression du taux d’accession a la propriété

Globalement, pres de 57% des ménages sont prop#tke leur logement en 2004 contre 54,9% en
1995. Entre 1997 et 2001, prés de 600.000 ménagesnpont acquis leur résidence principale, soit
environ un tiers de plus que pendant les huit amgéaeont précédéSpurce : INSEE Ce phénomeéne

a été grandement facilité par les conditions daniiement trés favorables (voir section ci-dessous).
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Source : DAEI-DGUHC / Compte du logement
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Des changements de région plus fréquents

Entre 1999 et 2004, 19,5 millions de personnesgsigie 5 ans ou plus lors de l'enquéte de
recensement de 2004, ont changé de logement enernadétropolitaine. Parmi elles, 3,8 millions ont
changé de région. La mobilité résidentielle a Iég@nt augmenté par rapport aux années 90 : en
moyenne, chaque année, 12% des personnes ont ctlaniggement entre 2000 et 2004, contre
11,7% entre 1990 et 1999. Ce sont les migratiodsisiant un changement de région qui ont le plus
fortement augmenté.

Au cours des cing dernieres années, prés de deimduas sur cent ont changé de région chaque
année, ce qui représente le taux le plus élevéigiBplans. Les régions du sud et de l'ouest relgent
plus attractives. Ainsi la Bretagne a gagné er@@9let 2004, sur 10.000 habitants, 47,2 en moyenne
chaque année.

Contexte de crédit

Sur les 10 derniéres années, la capacité de finemtedes ménages s’est accrue du fait de la baisse
des taux d'intérét qui ont atteint des niveaux driguement bas et de l'allongement des durées
moyennes d’emprunt.

Evolution du taux fixe moyen du crédit logement
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Source : Meilleurtaux.com

En effet, depuis 1991 les taux d'intérét des csédimobiliers n'ont jamais été aussi bas. 200®e4 2
ont dailleurs été exceptionnelles: en moyennes faux d'intérét pratiqués se montaient
respectivement a 4,25% et 3,95%o(rce Meilleurtaux.con

En outre, depuis dix ans, la durée des crédits ggalgms le temps puisqu'elle est aujourd'hui, en

moyenne, de 16 ans contre 12 ans et cing mois @h. {Source :Observatoire de I'endettement des
ménagep
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Cadre fiscal et économique favorisant I'investisseent locatif

L’activité de développement et de promotion de togets neufs bénéficie des mesures d’incitations
fiscales destinées a favoriser I'investissemerdtibdes particuliers qui constitue le principal tewar

de I'évolution de la taille du marché depuis uneattie d'années, le volume des accessions a la
propriété étant relativement stable sur la péridae dispositif actuel « Robien » plus souple que
I'ancien dispositif « Besson » explique le retouassif des investisseurs depuis 2002 avec 62.000
logements vendus, soit 55% des ventes de logennentfs réalisés par des promoteurs privés en
France en 2004Spurce : FNPQ En outre, I'investissement locatif est I'un de=suls qui puisse étre
aisément réalisé par les particuliers en utilidaftet de levier procuré par le recours au crédit
bancaire.

6.3.2.2. En Bretagne

Un taux d’accession a la propriété parmi les pluslévés de France

Au 1ler janvier 2003, d’aprés le fichier Filocn81% des logements ont été déclarés au titre de
résidence principale, les autres logements étanté&dences secondaires et des logements vacants.
Les propriétaires I'emportent largement, avec 6668 désidences principales occupées par des
propriétaires. La moyenne pour la France métraginkt est de 57%. Parmi les départements de la
région, un seul se rapproche de la moyenne nagonb$’agit du département d’llle-et-Vilaine, ave
58% de propriétaires.

Forte hausse du nhombre de ménages due notamment apldes migratoires positifs

En effet, la forte attractivité de la Bretagne s'#aduite sur la période 1990-1999 par un solde
migratoire largement positif contribuant ainsi ackroissement de 12.200 personnes en moyenne par
an sur la période. Sur ces bases, I'Insee a réddis@rojections qui établissent la population @h52
dans une fourchette de 3.130.000 a 3.280.000 pszsaselon le scénario choisi, soit une croissance
de 0,46% a 0,76% par an.

L'augmentation de ce nombre pesera sur la demantigyements en Bretagne.

La Bretagne abritait 1.209.901 ménages en 1998aliase du nombre de ménages a été relativement
forte durant les années 1990-1999, avec un tauMehnmoyen de croissance de 1,5%, soit 16.400
ménages supplémentaires chaque année. Dans I'lgeotu scénario dit central, le nombre de
ménages augmenterait en Bretagne de 15% entreet289d5, passant de 1,2 millions en 1999 a pres
de 1,4 millions en 2015 (+1% par an entre 1999067 2puis +0,7% par an entre 2007 et 2015). Le
nombre de ménages progresserait de 11.500 ménaggi€raentaires chaque année sur I'ensemble
de la période : +13.000 ménages par an jusqu’eii, 20s +10.000 par an au-dela.

Les principales raisons de cette progression sont :
- Le maintien des soldes migratoires

- Le vieillissement de la population (le nombre denages dont la personne de référence a au
moins 55 ans passerait de 517.000 a 691.000, sadux de croissance moyen de 1,8% par
an). En 2015, ces ménages représenteraient pré8ftuees ménages bretons, contre 43% en
1999.

- L’évolution des comportements sociaux contribuesaasaugmenter le nombre de ménages
mais de maniére plus modeste. Les couples se forpiaa tardivement - on note une
moindre fréquence de la vie en couple chez lesegunh les séparations de couples se
multiplient et les personnes séparées mettent teyande temps a réaliser une nouvelle
union.

7 Le fichier FILOCOM (fichier des logements par commalest congu par la Direction Générale des Impdts les besoins
et avec la participation du ministére de I'Equipetme
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Ces deux derniers effets, vieillissement de la fadfmn et évolution des comportements, ont pour
conséquence une forte augmentation du nombre d®rmpers seules. En 2015, la région devrait
compter 107.000 personnes seules supplémentaifgs (& I'accroissement total du nombre de
ménages). Dans le méme temps, s'y ajouteraien0DB8MOuveaux couples avec ou sans enfant et
13.000 familles monoparentales. Au final, le nomibmeyen de personnes par ménage devrait
poursuivre sa baisse. Cette diminution est uneaterel nationale observée depuis plusieurs années.

En Bretagne, on comptait 3,26 personnes par mémad®62, 2,35 en 1999. La projection selon le
scénario central poursuit cette tendance.

Evolution du nombre de ménages entre 1999 et 201&lan le département (en %)
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Source : INSEE — Omphale — Scénario central

Pour la tranche 55-74 ans, toutes les catégoriemm@®ages augmentent, soit 116.000 ménages
supplémentaires. L’effet démographique expliqueséntiel de I'évolution, une part importante de
cette population appartenant a la génération dy-babm. L'accroissement du nombre de couples
serait trés fort, de I'ordre de 35%, mais égalenceiti du nombre de personnes seules. On retrouve

les mémes évolutions pour les ménages les plus agédela de 75 ans : prés de 58.000 ménages
supplémentaires,

Toujours selon le scénario central, I'llle-et-Vilai accueillerait plus de 80.000 nouveaux ménages,
44% du total breton ; ainsi elle enregistreraiplas forte progression des quatre départements, de
'ordre de 23%. Dans le Morbihan, la hausse sémitlement au-dessus de la moyenne régionale.
Pour tous les départements de la région, le noddraénages augmenterait chague année.
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Evolution du nombre de ménages entre 1999 et 201&@n l'aire urbaine (en %)
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Source : INSEE — Omphale — Scénario central

Ainsi, en dehors de toute augmentation de la pdipulalue aux soldes migratoires positifs, la région
aura besoin de logements supplémentaires souslleféet de la diminution de la taille moyenne des
ménages. Si I'on projette les tendances passéasatiare de statut d’occupation du logement, le
nombre de ménages propriétaires augmenterait ahidament que le nombre de ménages locataires,
conséquence directe du vieillissement de la populaCette augmentation du taux de propriétaires
ferait suite a une légere diminution entre 1990399, en raison d’un rattrapage du parc locatif. Au
total, les 180.000 ménages supplémentaires bretome 1999 et 2015 pourraient se répartir
principalement en 115.000 ménages propriétaireleatemaison, 15.000 propriétaires en collectif,
32.000 locataires d’'un appartement et 7.000 loecgal’'une maison.

6.3.3. Le marché de I'immobilier d’entreprise en France

6.3.3.1. Une reprise du marché de I'immobilier d'entreprise

Les surfaces autorisées de locaux non résidestielsen nette reprise depuis un an (+12% en rythme
annuel fin 2005, apres +8% fin septembre 2005 &t fi@ mars 2005), apres 2 années de baisse (-1%
en 2004 et -3% en 2003). Pres de 47 millions deaneatarrés ont été autorisés en 2005, soit 5
millions de plus qu’en 2004. Ce sont les batimémdsistriels, les commerces, le secteur agricote, le
équipements collectifs de santé et les bureauxcqatribuent le plus. Le rythme est soutenu au
dernier trimestre 2005, par rapport au dernierdsire 2004 (+15%). Les ouvertures de chantier sont
stables sur un an, aprés plusieurs trimestres idseb&3,1% en rythme annuel fin septembre, -3,7%
fin juin). Les mises en chantier ont progressé s ple 11% ce trimestre par rapport au 4éme
trimestre de 2004 ; I'accélération des mises emtidraest nette depuis une ann&ouyrce : Ministére

de I'Equipement
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6.3.3.2. Les facteurs favorisant la demande d’'immobiliemteprise

Le secteur de limmobilier d’entreprise est direcémt influencé par I'environnement macro

économique, et notamment par le taux de croissdoc®IB et le niveau d'investissement des

entreprises. Apres avoir été affecté depuis 2001lupa conjoncture économique défavorable, une
reprise est attendue au cours des prochaines asoéasm marché porté par les caractéristiques
suivantes :

- Un marché francgais marqué par un investissemeimm obilier d’entreprise particulierement
dynamique sur les trois derniéres années du faiénmoent de I'abondance des liquidités,
d’un déplacement des allocations d’actifs vers #éainé immobilier et des taux de rendement
nets relativement attractifs par rapport aux olidges ;

- Une sélectivité accrue des investisseurs pour dastp sécurisés (du type bureaux) et un
élargissement de leur critére de recherche poupmbekiits qualifiés de plus en plus rares ;

- Un marché francilien particulierement attrayant plms investisseurs, avec des niveaux de
taux de vacance parmi les plus faibles d’Europe ;

- Un maintien des valeurs locatives des bureaux evinpe.
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7. ORGANIGRAMME

Le schéma ci-apres représente I'organigramme dignplés filiales de la Société (avec indication du

pourcentage de controle détenu) a la date d’ertregient du présent document de base.
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* Sociétés support de programme

Les 10% du capital de la société Arkan Patrimoioe détenus par la société CELEOS sont détenus
en totalité par Monsieur Philippe NICOL, Directésénéral de la société Arkan Patrimoine.
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8. PROPRIETES IMMOBILIERES, USINES ET EQUIPEMENTS
8.1. L OCAUX OCCUPES PAR LA SOCIETE

Les principaux établissements du Groupe sont liesusts :

- Le siege social au Centre d’affaires Eleusis a Piér

Cet établissement d’'une surface de 1.089m? estdd®EP, filiale de CELEQOS, par la société SIBC,
détenue a 50% par Monsieur Gilles CADOUDAL. La @dud& bail est de neuf années et prendra fin,
sauf renouvellement, I€"Iseptembre 2009. Dans le cadre de ce bail, a &€ @n charge dans les
comptes du Groupe pour I'exercice clos au 30 noverb05, la somme de 111 K€ au titre de loyer.
BCP, locataire principal, sous-loue a sa maisonen@ELEOS une partie de ces locaux. Voir
également la section 19 du présent Document de@saventions réglementées ».

Le capital de la SIBC, bailleur des locaux du Geyugst détenue par les actionnaires suivant :
- Monsieur Bruno BOSCHER 360 parts
- Monsieur Gilles CADOUDAL 320 parts
- La société CAPA (détenue a 90% par M. CADOUDAL) 80 parts
- La société KHEOPS (détenue a 90% par M. BOSCHER) 40 parts

Total égal au nombre de parts composant le cautaal : 800 parts

La société SIBC est pleinement propriétaire deausau siége social de la Société, situés a PLERIN
(22190), Centre d'Affaires ELEUSIS, 1 rue Pierrdvigtrie Curie.

La Société a obtenue une attestation d’équité digert immobilier indépendant attestant que le bail
loué a BCP par SIBC a été conclu a des conditiensarché.

- Les agences et bureaux de la Société

A ce jour, la Société posséde dix agences. Le @ ougst propriétaire d’aucune agence, elles font
toutes 'objet d’un contrat de location.

Dans le cadre de ces baux, a été prise en changdetacomptes de la Société pour I'exercice alos a
30 novembre 2005, la somme de 97 K€ au titre desdcet charges locatives.

Les détails de ces baux sont les suivants :

Agence / Adresse Surface (m?) Durée du bail Loyer annuel H.T.(€)
(nbre années)

Saint-Brieuc 65 9 8.695
Landivisiau 100 2 10.45Q
Brest 160 9 19.800
Dinan 144 9 9.145
Lorient 95 9 6.780
Pontivy 70 9 6.265
Saint-Nazaire 279 9 9.954
Vannes 120 9 18.000
Paris (14™M) 58 9 23.200
Nantes 111 2 13.984
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Les baux ont été conclus a des conditions de matcleéresteront.

Par ailleurs, aucune charge majeure ne pése summesbilisations appartenant a la Société ou louées
par la Société. Dans le cadre de son développemaeBtciété prévoit d’ouvrir 17 agences dans les 2
ans. La Société considere que les locaux actudéspén d’ouverture d’agences prévu devraient lui
permettre de faire face a la croissance envisagée.

Enfin, il n'existe aucun lien direct ou indirecttem les propriétaires des agences et bureaux de la
Société mentionnés ci-dessus et les mandatairesuganu dirigeants du Groupe.

8.2. ENVIRONNEMENT

La Société se conforme a la réglementation en vigea matiere d’environnement. Par ailleurs, la

Société porte une attention particuliere a la cptioce d’architectures respectueuses de

I'environnement et veille a une bonne intégraties déalisations dans leur site. Par ailleurs, ¢#88

a embauché un architecte Haute Qualification Enviementale chargé d'intégrer cette démarche au
sein du Groupe.
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9. EXAMEN DE LA SITUATION FINANCIERE ET DU RESULTAT

9.1. EXAMEN DE LA SITUATION FINANCIERE ET DU RESULTAT DES EXERCICES 2005ET 2004

Données consolidées Exercice 2005 Exercice 2004 Variation
K€

Chiffre d’affaires 71.020 25.911] 45.109
Résultat d'exploitation 7.698 2.162 5.536
Résultat financier (453) (37) (416)
Résultat net 4.65 1.295 3.362
9.1.1. Chiffre d'affaires par activité

Répartition par activité Exercice 2005 %/| Exercice 2004 %
K€

Promotion immobiliére

Logements 56.550 79,6% 20.140 77,7%
Tertiaire 8.323 11,7% 1.334 5,1%
Lotissements 5.324 7,5% 3.768 14,5%
Gestion locative 33( 0,5% 438 1,7%
Marchands de biens 119 0,2% 208 0,8%
Autres produits 163 0,2% 22 0,1%
Loyers 212 0,3% 0 0,0%
Total 71.020 100,0% 25.911] 100,0%

Le chiffre d’affaires du groupe CELEOS a été miiigpar trois entre 2004 et 2005 principalement
grace au développement de la promotion immobiligriereprésente plus de 90% de I'activité contre
83% en 2004. L’activité lotissements progresse fdidement a hauteur de 41%.

En 2005, la création de la société DEMETER INVESHEMENTS spécialisée dans la location
immobiliére contribue également a I'accroissementhiffre d'affaires.

9.1.2. Résultat d’exploitation

Le résultat a progressé de 5,5 millions d’eurosee2®05 et 2004.

Le taux de marge brute globale passe de 27% a 38ée @ 'augmentation de prés de 5 points du
taux de marge des activités de promotion immoleiliéors opération particuliére dont l'incidence
peut étre évaluée a prés de 1,5 millions d’euranaee supplémentaire sur I'exercice 2005.

La progression de la rentabilité d’exploitation giportionnellement plus forte que celle de Iaitdi

en raison de I'absorption plus importante des awde structure et des colts du développement et
notamment des colts de création des nouvelles agenmmerciales. Ainsi la progression de 2,7 fois
du chiffre d’affaires contribue a une hausse déd@dsde la rentabilité d’exploitation.

L'effectif moyen a progressé dans les mémes prapwrigue le chiffre d’affaires passant de 47 a 125
personnes entre 2004 et 2005.

- 56 -



9.1.3. Résultat financier

Le colt de I'endettement a doublé entre 2005 et Zidksant de 254 K€ a 532 K€ en raison de la
mise en place de financements sur les nouveauxarges et de I'endettement de prés de 4 millions
d’euros relatif & I'acquisition en 2005 des constians louées par DEMETER INVESTISSEMENTS
ainsi que des locations financiéres de véhiculas2@4, une reprise nette de provision de 143 K€ a
été enregistrée sur des filiales non consolidéessagbandon des comptes courants par CELEOS.

9.1.4. Résultat net comptable

Le résultat net progresse de 3.362 K€ passant28b K€ a 4.657 K€ en raison des phénoménes
évoqués ci-avant et d'une progression de I'imp6tiédé de 1.868 K€. Cette imposition est
proportionnellement stable a 35% du résultat cobiptd.'imposition réelle progresse de 969 K€ et
l'imposition différée liée principalement au reteanent des chantiers de construction a 'avancement
progresse de 900 K€ entre 2004 et 2005.

9.2. EXAMEN DE LA SITUATION FINANCIERE ET DU RESULTAT DES EXERCICES 2004ET 2003
Données consolidées Exercice 2004 Exercice 2003 Variation
K€

Chiffre d’affaires 25.911 16.006 9.905
Résultat d'exploitation 2.162 671 1.491
Résultat financier (37 (129) 92
Résultat net 1.295 141 1.154
9.2.1. Chiffre d'affaires par activité

Répartition par activité Exercice 2004 % /| Exercice 2003 %
K€

Promotion immobiliere

Logements 20.14p 77,7% 10.539 65,8%
Tertiaire 1.334 5,1% 3.015 18,8%
Lotissements 3.768 14,5% 955 6,0%
Gestion locative 434 1,7% 163 1,0%
Marchands de biens 208 0,8% 1.236 7,7%
Autres produits 22 0,1% 99 0,6%
Loyers 0 0,0% 0 0,0%
Total 25.911 100,0% 16.007, 100,0%

Le chiffre d’affaires du groupe CELEOS a progreds&2% entre 2004 et 2003 principalement par le
développement de la promotion immobiliére de logaseui représente pres de 78% de I'activité
contre 66% en 2003 et de l'activité lotissement grogresse de 2.813 K€ a 14,5% du chiffre
d’'affaires 2004. Cette augmentation des ventesodenhent compense la baisse ponctuelle de la
construction de bureaux et le non-renouvellemen2804 de cessions réalisées en 2003 sur I'activité
de marchands de biens.

- 57 -



9.2.2. Résultat d’exploitation
Le résultat a progressé de 1.491 K€ entre 2000G8.2

Le taux de marge brute globale passe de 23% a 23& gu doublement de la marge lotissement qui
passe de 17% a 34% en 2004. La marge sur I'acfribénotion est stable sur les deux exercices a
environ 24%.

La progression de la rentabilité d’exploitation gsiportionnellement plus forte que celle de Iaité

en raison de I'absorption plus importante des asde structure et des colts du développement et
notamment des colts de création des nouvelles eg@mnmerciales. Ainsi la progression de 62%
du chiffre d’affaires contribue a une hausse ddd@gde la rentabilité d’exploitation.

L'effectif a progressé dans les mémes proportions g chiffre d'affaires passant de 31 a 47
personnes entre 2003 et 2004.

9.2.3. Résultat financier

Le codt de I'endettement a augmenté de 20% entd8 20 2004 passant de 207 K€ a 254 K€ en
raison de la mise en place de financements surdegeaux programmes. En 2004, une reprise nette
de provisions de 143 K€ a été enregistrée surili@es non consolidées aprés abandon des comptes
courants par CELEOS.

9.2.4. Résultat net comptable

Le résultat net progresse de 1.154 K€ passant le&K€4a 1.295 K€ en raison de la progression de
I'activité et d’'une progression de I'imp6t sociéle 622 KE.
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10. TRESORERIE ET CAPITAUX

10.1. COMPARAISON DES FLUX DE TRESORERIE DES EXERCICES 2005ET 2004

Données consolidées Exercice Exercice Exercice
(K€) 2005 2004 2003
Capitaux propres 6.018 1.764 671
Endettement 5.547 104 119
Trésorerie nette 6.348 (1.044) (1.784)
Flux net de trésorerie généré par l'activité 7.601 1.083 -
Flux net de trésorerie liés aux opérations d’ingssment (5.208) (135) -
Flux net de trésorerie liés aux opérations de firarent 5.097 (208) -
Flux net global de trésorerie 7.392 740 -

10.2. CONDITIONS D'EMPRUNT ET STRUCTURE DE FINANCEMENT DE LA SOCIETE

Capitaux propres

Les capitaux propres ont progressé respectivenetfid% entre 2004 et 2005 et de 37% entre 2003
et 2004 en raison de I'excellent niveau des résuR804 et 2005 étant entendu qu’'un montant de
dividende de 400 K€ a été versé au cours des deuxetls exercices au titre des distributions
afférentes aux bénéfices 2003 et 2004.

Endettement

En 2005, le Groupe a eu recours a des empruntdfipancer ses investissements au sein de la société
fonciere DEMETER INVESTISSEMENTS pour un montantptés de 4 millions d’euros et pour
financer son parc de véhicules en location finarezgnpour 621 K€. Le solde de I'endettement est
principalement affecté aux ouvertures d’agencesneertiales et aux extensions du siége social.

Liquidités
La trésorerie nette a progressé de 7.392 K€ efitvd 8t 2005 passant d'un concours bancaire courant
de 1.044 K€ en 2004 a 6.348 K€ de disponibilités dEgagement de trésorerie est principalement lié
a la marge brute d’autofinancement de prés de Bonsl d’euros et a I'amélioration du besoin en
fonds de roulement de prés de 2,5 millions d’euros.
Au 30/11/05, la trésorerie nette positive de 6.B&€8&e décompose comme suit :
A l'actif : VMP 4.195 K€

Disponibilités 9.168 K€
Au Passif : concours bancaires 7.017 K€

Les concours bancaires permettent de financer t#iwitds de promotion immobiliére et de
lotissement.

10.3. RESTRICTION A L 'UTILISATION DES CAPITAUX AYANT INFLUE SENSIBLEMENT OU
POUVANT INFLUER SENSIBLEMENT , DE MANIERE DIRECTE OU INDIRECTE , SUR LES
OPERATIONS DE LA SOCIETE

Néant.

Par ailleurs, il n’existe aucun nantissement atesuslretés consentis sur les actifs du Groupe.
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10.4. SOURCES DE FINANCEMENT ATTENDUES NECESSAIRES POUR HONORER LES
PRINCIPAUX INVESTISSEMENTS FUTURS ET LES IMMOBILISATIONS CORP ORELLES
IMPORTANTES PLANIFIEES

Les investissements futurs seront financés enigripar les flux de trésorerie générés par |'at#ieit
si besoin, par recours a des emprunts moyen teunde arédit bail.
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11. RECHERCHE ET DEVELOPPEMENT, BREVETS ET LICENCES, PR OPRIETE
INTELLECTUELLE

La Société ne posséde aucun brevet. Elle possedendajues ayant fait I'objet d'un dépét par la
Société, dans le cadre du développement des astidit Groupe.
Il est précisé ci-apres le détail des marques :

1

2)

3)

4)

5)

6)

7)

8)

9)

Marque « BC PARTNER'S », déposée le 22 juillet 1998NPI sous le n° national 98 743
890 (BOPI n° 99/04 NL Vol. Il du 22 janvier 1999pur les Classes de produits ou services
35, 36, 37 et 38 ; Marque « BC PARTNERS » dépos&9Inovembre 2004 a I'INPI sous le
n° national 04 3 327 776, (BOPI n° 05/19 Vol. Il d8 mai 2005), pour les Classes de
produits ou services 35, 36, 37 et 42 ;

Marque « ELEUSIS », déposée le 17 mars 2000 a I'd¢Rs le n° national 00 3 016 266
(BOPI n° 00/46 NL Vol. Il du 17 novembre 2000), pdess Classes de produits ou services
36,41 et42;

Marque « VENT D’OUEST, Un art de vivre », déposeéd ¥ mars 2000 a I'INPI sous le n°
national 00 3 016 265 (BOPI n° 00/46 NL Vol. Il ld novembre 2000), pour les Classes de
produits ou services 37 et 42 ;

Marque « DEMETER INVESTISSEMENTS », déposée le @89embre 2004 a I'INPI sous
le n° national 04 3 327 777 (BOPI n° 05/19 NL Moldu 13 mai 2005), pour les Classes de
produits ou services 35, 36, 37 et 42 ;

Marque « TERRE & MER AMENAGEMENT », déposée le 2%embre 2004 a I'INPI de
sous le n°® national 04 3 327 775 (BOPI n° 05/19\WL Il du 13 mai 2005), pour les Classes
de produits ou services 35, 36, 37 et 42 ;

Marque « ARKAN PATRIMOINE », déposée le 29 novemi2@04 a I'INPI sous le n°
national 04 3 327 761 (BOPI n° 05/19 NL Vol. Il d3 mai 2005), pour les Classes de
produits ou services 35, 36, 37 et 42 ;

Marque « A.LOUER LOCATION & GESTION », déposée [&février 2005 a I'INPI sous le
n° national 05 3 342 241 (BOPI n° 05/30 NL Voldii 29 juillet 2005), pour les Classes de
produits ou services 35 et 36 ;

Marque « COMPTOIR FONCIER ACQUISITIONS ET PERSPECHES », déposée le 15
novembre 2005 a I'INPI sous le n° national 05 3 392 (BOPI n° 05/52 NL Vol. Il du 30
décembre 2005), pour les Classes de produits wicesr35, 36, 37 et 42 ;

Marque « CELEOS » déposée le 29 novembre 200MRI'sous le n° national 04 3 327 763
(BOPI 05/19 Vol. Il du 13 mai 2005), pour les Clessle produits ou services 35, 36, 37 et
42 ; Marque « CELEOS » déposée le 9 aolt 2001 Eomsiméro national 01 3 116 229
(BOPI n° 02/02 NL Vol. Il du 11 janvier 2002), poless Classes de produits ou services 35 et
38, acquise par la société CELEOS par acte song geivé en date du 22 novembre 2005 ;
Marque « CELEOS » déposée le 26 avril 2004 soumsiheéro national 04 3 288 088 (BOPI
n° 04/40 Vol. Il du § octobre 2004), pour la Classe de produits ou cesv86, acquise par la
société CELEQOS par acte sous seing privé en da22 cwvembre 2005 ;

La société CELEOS fait appel aux services d’'un reetbspécialisé en Propriété Intellectuelle pour
assurer le suivi et la surveillance des dépotisésah compter de novembre 2005.
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12. INFORMATION SUR LES TENDANCES

12.1. PRINCIPALES TENDANCES AYANT AFFECTE LES VENTES , LES COUTS ET LES PRIX DE
VENTE DEPUIS LE 30NOVEMBRE 2005

Le premier trimestre de I'exercice fiscal démarrdagni™ décembre 2005 est conforme aux objectifs
que s’était fixé le Groupe pour 'année 2006. Laissance du nombre de ventes est forte, avec 325
logements vendus au cours du premier trimestre/2006 contre 181 sur la méme période au cours
de I'exercice précédent, soit une progression dscue 80%.

Le chiffre d’affaires s’est établi a 32,6 M€ poargremier trimestre 2005/2006 contre 16,6 M€ sur la
méme période au cours de I'exercice précédentuaaioublement en valeur.

Sur 'ensemble des activités du Groupe, CELEOSragestré au cours de ce méme premier trimestre
légerement plus de 35 M€ de réservations, soit pnogression de 107% par rapport a I'année
précédente.

Les mois de mars et avril 2006 devraient étre eas@lavec les objectifs du Groupe pour le second
trimestre 2006. En effet, les options posées mclients préalablement aux réservations sontém tr
nette progression, laissant présager le doubledentéservations pour le second trimestre 2006 par
rapport a la méme période au cours de I'exerciéedutent.

Les réservations pour la période du ler décembd® 20 28 février 2006 s’élevent a 35.028 KE.
Elles se décomposent comme suit :

Logement BCP : 22.871 K€
Arkan Patrimoine : 9.581 K€
Terre et Mer 2.344 K€
Tertiaire 151 K€
A.Louer 81 K€
12.2. EXISTENCE DE TOUTE TENDANCE CONNUE, INCERTITUDE OU DEMANDE OU TOUT

ENGAGEMENT OU EVENEMENT RAISONNABLEMENT SUSCEPTIBLE D 'INFLUER
SENSIBLEMENT SUR LES PERSPECTIVES DE LA SOCIETE

La Société n'a pas connaissance de tendance coandiévenements avérés relatifs a son activité qui

soient raisonnablement susceptibles d'influer $dasient et de maniére exceptionnelle sur ses
perspectives.
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13. PREVISIONS OU ESTIMATIONS DU BENEFICE

La Société n’entend pas faire de prévisions ounesitbns de bénéfice.
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14. ORGANES D'ADMINISTRATION, DE DIRECTION ET DIRECTION  GENERALE

14.1. INFORMATIONS GENERALES RELATIVES AUX FONDATEURS , DIRIGEANTS ET
ADMINISTRATEURS

Le Conseil d’Administration de la Société est albtueent composé comme suit :

Nom Fonction dans la Société Date de nomination
Gilles CADOUDAL Président du_ Consell d/Alenlstratlor 31/03/2006
et Directeur Général
Alain RAULT Directeur General Délégue 31/03/2006
et Administrateur
Eric WERY Directeur G_er_1era| Délégué 31/03/2006
et Administrateur

Ces trois personnes ont pour adresse professieriaadlege social de la Société.

Au cours des cing derniéres années, Monsieur GOIADOUDAL, Monsieur Alain RAULT et
Monsieur Eric WERY n’ont été membres d’aucun orgab@dministration, de direction ou de
surveillance ou associé commandité, a I'exceptmiadjualité de Président de Monsieur Eric WERY
au sein de la société W.ENTREPRISE, Société papiAstSimplifiée au capital de 37.000 € dont le
sieége social est situé a Plérin (22190), Centreffdifes Eleusis, 1 rue Pierre et Marie Curie,
immatriculée au RCS de Saint-Brieuc sous le nund@® 265 539, ayant pour objet la prise de
participations financiéres, et de la qualité desiient du Conseil d’Administration de Monsieur Eric
WERY de la société EXALL, Société Anonyme a Consgéfldministration au capital de 56.730 €,
dont le siége social est situé a Plérin (22190)€elPierre et Marie Curie, et immatriculée au R@S d
Saint-Brieuc sous le numéro 353 956 840, ayant pbjat la fourniture de prestations de services de
gestion administrative et financiére.

Il n'existe aucun lien familial entre les adminitturs de la société CELEOS.

Aucune de ces personnes, au cours des cing dexaiénées :
- N’afait I'objet de condamnation pour fraude ;

- N’a été associée en sa qualité de dirigeant ourasirdteur a une faillite, mise sous séquestre ou
liquidation ;

- N’a été empéchée par un tribunal d’agir en qual@éénembre d’un organe d’Administration, de
direction ou de surveillance d'un émetteur ou @imenir dans la gestion ou la conduite des
affaires d’un émetteur ;

- N’afait I'objet d’incrimination et/ou de sanctiopsibliques officielles par des autorités statugaire
ou reglementaires. Elles n'ont pas été empéchéesiwas des cing derniéres années.

14.2. CONFLITS D'INTERET AU NIVEAU DES ORGANES D'ADMINISTRATION ET DE LA
DIRECTION GENERALE

Il nexiste pas de conflits d'intérét potentielstrenles devoirs, a I'égard de I'émetteur, de Momsie
Gilles CADOUDAL, Monsieur Alain RAULT et Monsieurrle WERY et leurs intéréts privés.
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15. REMUNERATION ET AVANTAGES

15.1.

Au cours de I'exercice clos le 30 novembre 2005 daiété, alors sous forme de Société par Actions

REMUNERATIONS DES ADMINISTRATEURS ET DIRIGEANTS

Simplifiée, a versé les rémunérations suivantesalgigeants :

Nom Dirigeant Rémunération | Partie fixe Partie Avantage Jetons de Régime
brute totale variable | en nature présence | complémentaire de
retraite
M. Gilles CADOUDAL 204.897 € 200.000 € 4.897 € 0
M. Alain RAULT 143.597 € 132.000 € 11.597 € 0
M. Eric WERY 0 0 0 0 0 0

Il n'exite pas a ce jour de clause particulierecas de révocation des dirigeants de la Société.

15.2.

SOMMES PROVISIONNEES OU CONSTATEES PAR LA SOCIETE OU SES FILIALES AUX FINS

DE VERSEMENT DE PENSIONS, DE RETRAITES OU D'AUTRES AVANTAGES AU PROFIT DES
ADMINISTRATEURS ET DIRIGEANTS

La Société n'a aucune provision aux fins de versgrde pensions, retraites et autres avantages au

profit des administrateurs et dirigeants.
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16. FONCTIONNEMENT DES ORGANES D'ADMINISTRATION ET DE D IRECTION

16.1. DIRECTION DE LA SOCIETE

Sous sa forme de Société par Actions Simplifiéea@urs du dernier exercice clos le 30 novembre
2005, la Présidence de la Société était assuréeVipasieur Gilles CADOUDAL désigné sans

limitation de durée lors de I'Assemblée Généralgdbrdinaire du 22 janvier 2002.

Depuis I'Assemblée Générale du 31 mars 2006, ldégo@st une Société Anonyme a Conselil
d’Administration.

Le tableau ci-dessous précise, pour chaque adraitgist, la date de nomination et la date
d’expiration de son mandat.

Nom Fonction Date de nomination Date d’échéance du
mandat

Président du Conseil AGO statuant sur les

Gilles CADOUDAL d’Administration et 31/03/2006 comptes de 'exercice
Directeur Général clos le 30/11/2011

Directeur Général AGO statuant sur les

Alain RAULT Délégué et 31/03/2006 comptes de 'exercice
Administrateur clos le 30/11/2011

Directeur Général AGO statuant sur les

Eric WERY Délégué et 31/03/2006 comptes de |'exercice
Administrateur clos le 30/11/2011

16.2. CONTRATS ENTRE LES ADMINISTRATEURS ET LA SOCIETE

A la date d’enregistrement du présent Documentade bil n'existe aucun contrat de service conclu
liant les membres du Conseil d’Administration aSaciété ou l'une de ses filiales et prévoyant
I'octroi d’avantages aux termes d’un tel contrat.

16.3. COMITES D’ AUDIT ET DE REMUNERATION

A la date d’enregistrement du présent Document ake bla Société n'a mis en place ni comité
d’audit, ni comité de rémunération, considérant lqurille de sa structure ne le justifiait pasanc

16.4. GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE

La Société, transformée de Société par Actions Hig® en Société Anonyme par Assemblée

Générale en date du 31 mars 2006, entend se carfamrégime du gouvernement d’entreprise

applicable en France, et mettre en place les puweédde contrdle interne adéquates compte tenu
notamment de sa taille.

Préalablement a sa transformation en Société AnenyanSociété sous sa forme de Société par
Actions Simplifiée était dirigée par un Présidevinsieur Gilles CADOUDAL, et deux Directeurs
Généraux, Monsieur Eric WERY et Monsieur Alain RATULUN Comité de Direction était également
en place réunissant tous les mois la Directionad8dciété ainsi que I'ensemble des responsables
opérationnels : prospection fonciére, gestion lgeatmarketing, technique, projet, production,
finance et commercialisation auprés des résealciadisés.
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Le fonctionnement de ce Comité de Direction menpeediure sous la forme de Société Anonyme. Il
existe également un Comité de Direction régionahbnsuel qui regroupe outre la Direction de la
Société, les membres du Comité de Direction ainsilgs responsables de secteur par région.

Sous son ancienne forme juridique, la Société daipal’ores et déja de moyens de contrble de ses
activités et de sa gestion interne, par l'interraigdi de comités de suivis au sein de chaque péle
d’activité de la Société, ainsi que d’'un comitécderdination et de dynamisation assurant un cantrdl
transversal des opérations. Les différents conpitépres a chacune des activités de la Société et du
Groupe, a savoir principalement les comités du iserprojets, du service foncier, du service
technigue, d’avancement de programmes, de tréspseriréunissent régulierement, en présence d'un
membre de la Direction de la Société, sur une aqe variable de bihebdomadaire a bimensuelle.

16.5. RAPPORTS SUR LE CONTROLE INTERNE
Compte tenu de la forme de la Société au cour&gertice clos le 30 novembre 2005 (Société par

Actions Simplifiée), aucun rapport sur le contréméerne ne devait étre établi par la Direction,
conformément aux dispositions de l'article L. 225eR1 Code de Commerce.

- 67 -



17. SALARIES

17.1. NOMBRE DE SALARIES ET REPARTITION PAR FONCTION

17.1.1. Effectifs

Au 30 novembre 2005, le nombre de salariés du Gré@tait de 133 salariés dont la moyenne d'age

est d'environ 34 ans. L'ancienneté moyenne esBdadis.

La Société n’a pas recours a I'intérim et n’a jesr@nnu de journée de greve depuis sa création.

Le personnel est réparti en six poles de compésence

- Direction Générale
- Administratif et financier

- Marketing

- Commercial
- Informatique
- Production

Les effectifs du Groupe ont évolué de la faconamuiie, par fonction et par catégorie :

Par fonction

Exercice 2005

Exercice 2004

Exercice 2003

Direction Générale 2 2 2
Administratif et financier 28 14 11
Marketing 6 2 0
Commercial 57 26 12
Informatique 1 0 0
Production 39 15 8
Total 133 59 33
Par catégorie

Exercice 2005 Exercice 2004 Exercice 2003
Cadres 65 25 15
Non Cadres 68 34 18
Total 133 59 33
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17.1.2. Une équipe de direction expérimentée et soudée

La gestion et la direction du Groupe sont assup@&esin Comité de Direction regroupant autour du

Président-Directeur Général :

1%

Nom Dipléme, expérience, fonction Age| Annéesd
présence
. Premiére expérience en tant que gérant d'une agdede
S;giisdgr?fl)ci)rlégﬁtr production de film publicitaire. Co-fondateur et r&iteur 43 Depuis la
o Commercial du groupe IEC (coté sur Eurolist C) création
Général
Carriére effectuée en tant que propriétaire d'uhaire de
Alain RAULT magasins textile. Créateur d’'une agence commergedad
Directeur Général ouest textile sur le marché du commerce de déiaila grandg 51 4
Délégué distribution et des chaines de magasins
Eric WERY Titulaire d’'un DECS. Carriére effectuée au sein dgitaction
Directeur Général Générale de groupes agro-alimentaires: SIP (Bamgra 48 3%
it Perrier), Société PICARD (Biscotte Auga)
Délégué
Bertrand Carriére effectuée au sein du groupe VIVENDI (Hawastant
MOURICHON gue responsable régional Bretagne, puis Arc Ataeti et 51 3
Responsable des région parisienne
agences
. Titulaire d’'une maitrise de droit privé. Carrierdeefuée au
CD;i"rL(:cStelz_uErEZIEEs(érvice sein du service immobilier du groupe CARREFOUR Ed45 1
foncier I'épicier) et LE DUFF en tant que Responsable imiiigbi
Titulaire d'un DUT en Gestion des entreprises. Chef| d
Dominiaue ROUL mission en cabinet d'expertise comptable, puis dnar
) que . financier du groupe IEC (coté sur Eurolist C) et dgroupe| 46 1 mois
Directeur financier . .
de concession automobile
Jean-Francois Carriere effectuée au sein de Menuibat puis Dungeaupe
LE MAGAE;)OU VINCI) en tant que conducteur de travaux, puis géar 57 8
- . d’affaires et adjoint au Directeur du Département
Directeur technique
Ingénieur HEI option génie industriel. Carriéreeetiiée ay
Eric RIOUX sein du groupe Bouygues (GTB Construction), toubal'd en
Responsable de tant qu'ingénieur travaux, puis chef de groupe dwav et 37 1
rod%ction récemment en charge du développement de I'actpdté les
P Coétes d’Armor
Titulaire d’'un DESS d’'urbanisme. Responsable d'cjdma
chez SEMAVO (Conseil général du Val d'Oise) |et
E;asncgngggggj dernierement responsable des travaux neufs awdsegmoupe 42 1
P : Louvre Hoétels (groupe TAITTINGER Campanile;®Iclasse,
service projet .
Kyriad)
Expérience de plus de 15 ans effectuée au sein deatale
E%ZGOC;;J;)EARD distribution, au sein d’enseignes comme CARREFOURI(c
P de rayon, chef secteur) puis plus récemment SYSTEME 41 1 mois

Marketing &
Communication

(Directeur National Marketing Produits Frais)

Note* : Eric WERY est consultant pour la Société depannée 2000.
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17.2. FORMATION

Afin de faire face au flux important de recrutenzefie au développement et de pérenniser la
transmission de la culture, des valeurs et desirstaie de la Société, CELEOS a créé en 2005 une
école de formation en partenariat avec le cabi#lConsultants. Ce cycle de formation comprend
différents modules, un socle commun (intégratianyisde modules spécifiques dédiés aux métiers
exercés (commercial, prospecteur foncier, techmjcig. La durée de cette formation s'étalle de
guinze jours a plusieurs mois au cours de lage&léernent le travail en entreprise et les moddies
cours.

L'école est installée dans des locaux dédiés audiesieége. Une part importante du budget formation
(382 K€ HT pour I'exercice 2005) a été prise enrghgar le Fonds Social Européen.

17.3. PARTICIPATIONS ET STOCKS OPTIONS DES MEMBRES DE LA DIRECTION

Monsieur Gilles CADOUDAL, Monsieur Alain RAULT et bhsieur Eric WERY, en qualité
d’administrateurs de la Société, détiennent uneraetu sein de la Société.

Par Assemblée Générale Mixte en date du 31 mars, 20@ délégation de compétence a été octroyée
au Conseil d'Administration pour consentir, en anelusieurs fois, pour une durée de vingt-six mois
a compter de l'assemblée, au profit des dirigeaontsaux définis par la loi et des membres du
personnel de la Société et des sociétés qui luilgms dans les conditions de l'article L. 225-880
Code de Commerce, ou de certains d'entre eux,esme donnant droit a la souscription d'actions de
la Société a émettre, le nombre total des optionsant donner droit a la souscription d’'un nombre
d’actions maximum égal a 1% du montant des actamposant le capital social au moment de
['utilisation par le conseil d'administration.

A ce jour, cette délégation n'a pas été utiliséel@p&onseil d’administration.
17.4. PARTICIPATION DES SALARIES DANS LE CAPITAL DE LA SOCIETE
Néant.

17.4.1. Contrats d’intéressement et de participation

La Société a déposé une requéte auprés du Trilmlingtance de Saint-Brieuc afin d’obtenir la
reconnaissance d'une unité économique et socialesein du groupe CELEOS. Deés cette
reconnaissance admise, un accord de participatiaeia du Groupe sera négocié avec le personnel,
conformément aux dispositions de I'article L. 44dtBCode du Travail.

17.4.2. Options consenties aux salariés

Par Assemblée Générale Mixte en date du 31 mars, 208 été décidé d’augmenter le capital social
en numéraire d'un montant maximum de 1% du capdalal, par la création d'actions nouvelles de
0,16 € de valeur nominale chacune a libérer intégrant en numéraire, par versement d’espéces ou
par compensation avec des créances certainegjdijet exigibles sur la Société, et de supprimer le
droit préférentiel de souscription aux actions reli@s a émettre réservé aux actionnaires au profit
des salariés de la Société ayant la qualité d'at€@ un Plan d’Epargne d’Entreprise (PEE) établi
en commun par la Société et les sociétés qui ki k&es au sens de l'article L. 444-3 du Code du
Travail et de l'article L. 233-16 du Code de Comaoeeet qui remplissent, en outre, les conditions
éventuellement fixées par le Conseil d’Administratinouvellement désigné dans les conditions
prévues aux articles L. 225-138-1 du Code de ComenetrL. 443-5 du Code de Travail.
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Une délégation de pouvoir a été consentie au pilafiConseil d’Administration, pour une durée de
vingt six mois a compter de I'’Assemblée, avec, ds échéant, faculté de subdélégation dans les
conditions prévues par la loi, a I'effet de fixes lautres modalités de I'émission des titres.

La méme Assemblée Générale Mixte de la Société légu€ au Conseil d'Administration sa
compétence pour procéder, en une ou plusieursgois, une durée de vingt-six mois a compter de
I'’Assemblée, au profit du personnel salarié etrdasdataires sociaux de la Société, ainsi qu'adt prof
du personnel salarié et des mandataires sociausodestés dont 10% du capital ou des droits de vote
sont détenus, directement ou indirectement, p&oleiété, a une attribution gratuite d'actions de la
Société, existantes ou a émettre, dans la limite glafond fixé & 1% du capital social de la Saciét
au moment de l'utilisation par le Conseil d'Admiirsgon.

A ce jour, ces délégations n'ont pas été utiliggade Conseil d’Administration.
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18. PRINCIPAUX ACTIONNAIRES

18.1. REPARTITION DU CAPITAL ET DES DROITS DE VOTE AU 31MARS 2006

Nombre 0 , Nombre de| :

d’'actions % capital droits de vote 7% droits de vote
(SC?i(I:If;eC(,:AAISFz)AU DAL) 5.339.998 71,20% 10.679.996 73,00%
?ﬁ;‘ﬁﬁ;’ﬁ% 1.789.999 23,87% 3.579.998 24,47%
?;?ée$¥$)”trepr'se 369.999 4,93% 369.999 2,53%
Gilles CADOUDAL 1 0,00001% 1 0,000007%
Alain RAULT 1 0,00001% 1 0,000007%
Eric WERY 1 0,00001% 1 0,000007%
Laure CADOUDAL 1 0,00001% 1 0,000007%
Total 7.500.000 100,0% 14.629.997 100,0%

Les chiffres du tableau ci-dessus sont présent@s & division du nominal décidée par I'’Assemblée

Générale Extraordinaire du 31 mars 2006.

18.2.

ACTIONNAIRES SIGNIFICATIFS NON REPRESENTES AU CONSEIL D 'ADMINISTRATION

A la date du présent Document de base, il n'exdsteun actionnaire significatif qui ne soit pas
représenté au Conseil d’Administration.
Les principaux actionnaires de CELEOS décrits cespsont tous représentés au consell

d’administration :

- société civile CAPA (gérant : Monsieur Gilles CADDAL)

Objet
social

prise de participations dans toutes entités junieéget dans toutes sociétés, en vug
la détention, en tant que Holding Financiere, der leontréle ou d’'une simpl
participation minoritaire; la gestion de ces pdpations et notamment I'animation d
filiales par leur contrdle effectif et par la paitiation a la définition, a 'aménagemg
et a la conduite de leur politique

2 de
e
es
nt

du capital

Répartition| Le capital social se compose de 100 parts détgrarddonsieur Gilles CADOUDAL
(90 parts) et Madame Laure CADOUDAL (10 parts).

La société CAPA ne détient a ce jour aucune ppet@n dans des sociétés concurrentes du groupe

CELEOS.

- société civile HAPY (gérant : Monsieur Alain RAT)L
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Objet Prise de participations et activité de holding
social

Répartition| Le capital social se répartit de la fagcon suivarr Alain RAULT : 99,5%, Mme
du capital | Louisiane RAULT : 0.125%, Mr Anthony RAULT : 0.125%r Sébastien RAULT
0.125, Mr Sophie RAULT : 0.125%

La SC HAPY ne détient pas a ce jour de participastidans des sociétés concurrentes au groupe
CELEOS.

- société par actions simplifiée W ENTREPRISE (g%t : Monsieur Eric WERY)

Objet Acquisition de toute valeur mobiliére; prise de tiggpation dans toutes sociétés,
social entreprises civiles, commerciales, industriellesstipn de titres Iui appartenant;
réalisation de toutes prestations commercialessitance administrative, comptable,
juridique, fiscale, sociale ou informatique pourdempte de sociétés filiales ou de
toute autre société; domiciliation commerciale;

Répartition| Le capital social se compose de 100 actions détepae Monsieur Eric WERY (99
du capital | actions) et Madame Daniéle VENTURATO (1 action)

La société W ENTREPRISE ne détient a ce jour au@anticipation dans des sociétés concurrentes
du groupe CELEOS.

Par ailleurs, il n’existe aucun accord et autredgsaentre les actionnaires de CELEOS.

18.3. DROITS DE VOTE DES PRINCIPAUX ACTIONNAIRES

A l'occasion de l'introduction en Bourse, il a @écidé d’instaurer un droit de vote double a toutes
les actions entierement libérées pour lesquelleena justifié d’une inscription nominative depuis
deux ans au moins au nom du méme actionnaire.

Le tableau figurant ci-dessus présente I'état aetibnnariat tant en termes de pourcentage deatapit
gue de droits de vote.

18.4. CONTROLE DE LA SOCIETE

A la date du présent Document de base, MonsiedesGLADOUDAL, fondateur et Président-
Directeur Général de CELEOS, contrble le Groupedétenant 71,20% du capital et 73,00% des
droits de vote. A lissue de I'admission aux négtions des actions de la Société sur Alternext,
Monsieur Gilles CADOUDAL continuera a étre I'actimaire de référence de la Société.

La Société n'a pas mis en place de mesures en'agsutler que ce contréle ne soit pas exercé de
maniére abusive.

18.5. ACCORDS POUVANT ENTRAINER UN CHANGEMENT DE CONTROLE
Néant.

18.6. ETAT DES NANTISSEMENTS D’ ACTIONS CELEOS

Néant.

Par ailleurs, il n’existe aucun nantissement atesuslretés consentis sur les actifs du Groupe
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19. CONVENTIONS REGLEMENTEES

Le détail des opérations avec des apparentés amphr I'émetteur est fourni dans le rapport spécia
des Commissaires aux Comptes sur les conventigieméntées :

« Messieurs,

En ma qualité de Commissaire aux Comptes de votitg, je vous présente mon rapport sur les
conventions réglementées.

CONVENTIONS CONCLUES AU COURS DE L'EXERCICE
J'ai été avisé des conventions conclues prévuestile L 227-10 du Code de Commerce.

Il ne m'appartient pas de rechercher I'existencenéselle d’'autres conventions, mais de vous
communiquer, sur la base des informations qui méd@tdonnées, les caractéristiques et les modalités
essentielles de celles dont j'ai été avisé, saag avme prononcer sur leur utilité et leur biendé. Il

vous appartient, selon les termes de l'article &8 statuts, d’apprécier l'intérét qui s’attachaiaa
conclusion de ces conventions en vue de leur apporb

Jai effectué mes travaux selon les normes prajasgilles applicables en France ; ces normes
requierent la mise en ceuvre de diligences destiaéasifier la concordance des informations qui
m’ont été données avec les documents de base ltEmsent issues ».

Patrick Cheminade
Dinan
Le 16 Janvier 2006

1) Prestations de services de la Société CELEOSpaofit des SAS BCP, TERRE ET MER
AMENAGEMENT, DEMETER INVESTISSEMENTS et de la SARIA.LOUER

- Personnes concernéesMonsieur Gilles CADOUDAL, Président de la SAS CEDE et
représentant permanent de la société CELEOS, Présibs SAS BCP, TERRE ET MER
AMENAGEMENT et DEMETER INVESTISSEMENTS ; MonsieuriE WERY, Gérant de la
SARL A.LOUER et Gérant de la société W.ENTREPRISIsdciée de la SAS CELEOS.

- Nature et objet:La société CELEOS fournit des prestations adnmatises, financiéres et
organisationnelles et plus généralement des pi@statle gestion aux sociétés BCP, TERRE ET
MER AMENAGEMENT, DEMETER INVESTISSEMENTS et A.LOUER

- Modalités : Les prestations sont évaluées sur la base degeshdtexploitation annuelles de la
société CELEOS majorées de 10% et réparties eh&euoe des sociétés bénéficiaires au prorata
de leur chiffre d’affaires respectif déterminé coensuit :

= BCP : Chiffre d’affaires annuel réalisé par lefafds Sociétés Civiles de Construction Vente
(SCCV) du Groupe, servant de base a la facturétioise par la société BCP aux SCCV.

= TERRE ET MER AMENAGEMENT : Chiffre d’affaires annumtal.

= A.LOUER : Chiffre d’affaires annuel total.

= DEMETER INVESTISSEMENTS : Chiffre d’'affaires annuital réalisé par chacune des
Sociétés Civiles Immobiliéres filiales de la soeiIEMETER INVESTISSEMENTS.

- Montant comptabilisé au cours de I'exercicAu titre de I'exercice clos le 30 novembre 20@5, |

montant comptabilisé en produits s’est élevé a@&MB € HT réparti comme suit :

= BCP: 2.273.710 €

= TERRE ET MER AMENAGEMENT : 277.955 €
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= DEMETER INVESTISSEMENTS : 10.839 €
= ALOUER: 18.324 €
» Total 2.580.828 €

2) Contrat de Licence de Marque de la société CELE@Bu profit de la SAS BCP

Personne concernée Monsieur Gilles CADOUDAL, Président de la SAS CHEDE et
Représentant permanent de la société CELEOS, Bnésld la SAS BCP.

Nature et objet:La société CELEOS concéde a la société BCP landieenon exclusive
d’exploitation de la marque « BC PARTNER’S Promot€onstructeur » pour la France et pour
I'ensemble des produits et services énumérés ait.dép

Modalités :La concession de licence de marque est conseniireune durée expirant le 22 juillet
2008 moyennant le paiement d’'une redevance fixe diwntant annuel de 18.000 € HT soit
1.500 € HT mensuel payable d’avance au début dguehmois.

Montant comptabilisé au cours de I'exercicAu titre de I'exercice clos le 30 novembre 2065, |
montant comptabilisé en produits s’est élevé alB&HHT.

3) Convention de Sous-location de la société BCPpaofit de la société CELEOS

Personne concernée Monsieur Gilles CADOUDAL, Président de la SAS CHEME et
Représentant permanent de la société CELEOS, Bnésld la SAS BCP.

Nature et objet :La société BCP sous-loue a la société CELEOS,éanP(22190), Centre

d’'Affaires ELEUSIS, 1 Rue Pierre et Marie Curier sm plateau aménagé a usage de bureaux et

un bureau sur le noyau central les éléments sugvant

= un bureau a usage de bureaux de direction ;

= deux bureaux a usage de bureaux du service cotitgtabi

* une salle de réunion ;

= J'utilisation des toilettes en commun, accessilgas le couloir et les dégagements communs
du rez de chaussée ;

= des places de stationnement a I'extérieur de ['ioivie

Modalités :La sous-location est consentie pour une durée dsenpntre le 1er décembre 2004 et
le 31 aolt 2012 moyennant un loyer annuel HT deQID€ payable mensuellement d’avance.

Montant comptabilisé au cours de I'exercicAu titre de I'exercice clos le 30 novembre 2065, |
montant comptabilisé en charges s’est élevé a QEQMT.

4) Comptes courants des Sociétés Civiles de Constm-Vente, des Sociétés Civiles Immobiliéres,

SAS et SARL filiales de la SAS CELEOS

Personnes concernéedtonsieur Gilles CADOUDAL, Président de la SAS CEMLE ; Monsieur
Eric WERY, Gérant de la société W.ENTREPRISE assode la SAS CELEOS.

Nature et objet:Les différentes Sociétés Civiles de Constructioanté, Sociétés Civiles
Immobiliéres, SAS et SARL disposent de comptesamtsrouverts a leur nom dans les livres de
la SAS CELEOS.

Modalités : Il s’agit de comptes courants ordinaires rémunéné¢gaux de 4,2% au cours du
dernier exercice clos.

Montant comptabilisé au cours de I'exercicée tableau de synthése ci-aprés indique pour
chaque Société Civile de Construction Vente, cheé@pmété Civile Immobiliére, chague SAS et
chaque SARL la position du compte courant intéiriéttus a la cléture de I'exercice clos le 30
novembre 2005 et le montant des intéréts compsékiku titre de I'exercice.
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Compte courant

au 30/11/0! Intéréts
dgt())i![glejr crggilt%eur Charges Produits

SCCV|Domaine de la Tour 62.836,5¢ 2.492,00
SCCV|Residence Park Avenue 4.713,13 86,00
SCCV|Chéne Vert 123.836,34 4.970,04
SCCV/| Carlina 30.089,96 2.089,94
SCCV| Atlantique 6.662,73 219,00
SCCV| Coventry 96.834,39 3.052,00
SCCV|Domaine du Golf 471.117,43 848,00
SCCV|Domaine des Canotiers 2.413,00 2.413,00
SCCV|Domaine du Moulin 5.753,33  5.720,32
SCCV|Velsheda 4.149,89 168,00
SCCV|Cambridge 7.591,43 101,00
SCCV|Ribotan 9.199,89 254,00
SCCV|La Rosaria 605,00

SCCV/|La Piece Perrot 151.789,02 8.719,35 303,15
SCCV/|Les Jardins du Minter 3.541,34  3.538,00

SCCV| Percol 2.489,34 3.089,00
SCCV/|Terrasses de Dahouet 1.726,04  1.726,00
SCCV/|Permais 146,00 2.677,00

SCCV| Le Clos de la Fontaine 1.536,00  2.669,00

SCCV| Allée Verte 34.149,00 149,00
SCCV|Kastell Dour 1.450,00 1.450,00

SCCV| Villa des Promenades 817,00 252,00

SCCV/| Argoat 57.120,69 1.247,68

SCCV| Goelettes 186.735,0( 735,00

SCCV/| La Bateliere 1.417,00

SCCV|Domaine de Mescaro 16.039,51 94,00
SCCV|Kastell Paol 2.448,69

SCCV|Le Domaine de la Source 5.068,00 24,00
SCCV|Le Libenter 35.307,84 195,00
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Compte courant

(Sute) au 30/11/0! Intéréts
dést()JiIt(iir crggiltdeir Charges Produits

SCCV/| Portzic 26.174,34 133,00
SCCV|Le Cabestan 2.827,04 13,00
SCCV| Pontigou 304.805,95 3.830,0d
SCCV|Jardins des Hauts Bois 544,58
SCCV|Domaine des Lavandieres 556,17
SCCV|Les Terrasses du Canal 5.712,72
SCCV/|Saint Cast Le Guildo 151,77
SCCV| Les Jardins d'’Amelie 6.451,47
SCCV| Les Jardins Pen Lann 3.001,99
SCCV | La Richardais 2.000,00
SCCV|Terre D'emeraude 262,41
SCCV/|Tregastel 300,00
SARL | Devel.Com 207.210,00 7.210,00
SAS |Terre et Mer Amenagement 41.074,01 8.945,39
SARL | A.Louer 129.089,7¢ 2.952,00
SAS | Demeter Investissement 156.747,0€ 4.447,00
SAS |BCP 19.843,45 81,00
SARL | Comptoir Foncier 167.308,6¢ 804,00
SAS | Arkan 7.060,31 29,00
SAS |CELEOS Bretagne 507,93
SAS |[CELEOS Pays De Loire 20.396,68 19,00
SAS |CELEOS Normandie 20.611,70 19,00
SCI | Genponti 419,98
SCI Demesis 3 66.109,26 573,00
SCI Dememan 121.286,9¢ 2.761,00
SCl | Demesauveur 180,00
SCI Demeduv 21.359,11 605,00
SCI Dememichel 38.748,11 131,00
SCI | Demeforum 208,19

Total 2.191.325,88 507.207,1¢ 31.972,33 49.861,49
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20. INFORMATIONS FINANCIERES CONCERNANT LE PATRIMOINE, LA SITUATION
FINANCIERE ET LES RESULTATS DE LA SOCIETE

20.1. COMPTES CONSOLIDES AUX NORMES FRANGAISES

Les comptes consolidés ont été établis pour lesitesexclusifs du prospectus de I'opération
d’introduction sur le marché Alternext en applioatdu reglement (CE) n° 809/2004. Ces comptes ne
sont pas des comptes consolidés historiques. Gaptes consolidés pour les exercices clos le 30
novembre 2005, 2004 et 2003 établis pour les beghinprospectus ont fait I'objet d’un audit de la
part des commissaires aux comptes.

20.1.1. Comptes consolidés en normes francaises pour lessmices clos le 30 novembre 2005,
2004 et 2003

20.1.1.1. Comptes de résultat consolidés

(en milliers d'euros) 2005 2004 2003
Chiffre d'affaires 71020, 25911 16006
Production stockée 2 638 (39)| (1279
Autres produits 8 11 4
Subvention d'exploitation 190 4
Produits d’exploitation 73856 25887 14731
Achats consommés et sous traitance 50530, 18900 11 064
Autres charges d'exploitation 8 530 2138 1320
Imp0ts et taxes 1318 226 195
Charges de personnel 5626 2551 1592
Amortissements et provisions nets 154 (90) (111)
Charges d’exploitation 66 158 23725 14 060
Résultat d’exploitation 7 698 2162 671
Charges et produits financiers (453) (37) (129)
Résultat courant 7 245 2125 542
Charges et produits exceptionnels (14) (124) (318)
Impdts sur les résultats 2574 706 82
Quote-part dans les résultats des sociétés miségubn 0 0 0
Dotations et Reprises d'amortissements des édats). 0 0 0
Résultat net des sociétés intégrées 4 657 1295 141
Part revenant aux intéréts minoritaires 23 7 4
Résultat net part du Groupe 4634 1288 137
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20.1.1.2. Bilans consolidés

ACTIF 2005 2004 2003
(en milliers d'euros)

Actif immobilisé 5089 317 215
Ecarts d'acquisition 0 0 0
Immobilisations incorporelles 343 91 95
Immobilisations corporelles 4709 119 103
Immobilisations financiéres 37 107 17

Actif circulant 63 727 20 485 14 022
Stocks et en-cours 6 386 3110 3127
Clients et comptes rattachés 38 841 11542 8072
Autres créances 4798 2 838 1985
Valeurs mobiliéres de placement 4195 1976 203
Disponibilités 9 168 954 596
Comptes de régularisation 339 65 39

TOTAL ACTIF 68 816 20 802 14 237,

PASSIF 2005 2004 2003
(en milliers d'euros)

Capitaux propres Groupe 5995 1756 665
Capital 1200 600 400
Réserve légale 120 40 40
Réserves consolidées 41 (a74) 83
Résultat de I'exercice 4634 1288 137
Autres 2 5

Intéréts minoritaires, autres 23 8 6

Provisions pour risques et charges 43 68 49

Dettes 62 755 18 970 13517
Emprunts et dettes financieres a plus d'un an 4476 40 26
Emprunts et dettes financiéres a moins d'un an 8 049 4 004 2 628
Fournisseurs et comptes rattachés 14 004 6 068 3651

Autres dettes 12 353 4 028 2528
Comptes de régularisation 23 873 4 830 4 684

TOTAL PASSIF 68 816 20 802 14 237
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20.1.1.3. Tableaux des flux de trésorerie consolidés

(en milliers d'euros) 2005 2004
Trésorerie a I'ouverture (1 044) (1784)
Opérations d’exploitation
Résultat net des sociétés intégrées 4 657 1295
Amortissements et provisions 349 (141)
Plus et moins values sur cessions d'actif (7) (3)
Marge brute d’autofinancement des sociétés intégrée 4999 1151
Variation stocks et en-cours (3 276) 17
Autres variations du besoin en fonds de rouleniérit l'activité 5778 (85)
Flux net de trésorerie généré par l'activité 7 501 1083
Opérations d’investissement
Acquisitions d'immobilisations :
- Incorporelles (265) 7
- Corporelles (4 941) (45)
- Financieres (83)
Flux net de trésorerie lié aux opérations d’'investisement (5 206) (135)
Opérations de financement
Dividendes versés aux actionnaires de la société me (400) (400)
Dividendes versés aux minoritaires des sociétégiaes (8) (5)
Augmentation de capital par apport en numéraire 200
Augmentation des dettes financiéres 5461 0
Variation des immobilisations financiéres 69 0
Remboursement des dettes financiéres (25) (3)
Flux net de trésorerie lié aux opérations de finarement 5097 (208)
Trésorerie a la cléture 6 348 (1 044)
Variation annuelle nette de trésorerie 7 392 740
Trésorerie active d'ouverture 2930 799
Trésorerie passive d'ouverture 3974 2 583
Trésorerie nette d'ouverture (1044) (1784)
Trésorerie active de cl6ture 13 361 2930
Trésorerie passive de cléture 7013 3974
Trésorerie nette de cloture 6 348 (1 044)
Variation annuelle nette de trésorerie 7 392 (740)
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20.1.1.4. Variation des capitaux propres consolidés et dé&sr@ts minoritaires

Situation | Résultat | Affectation | Apport | Autres | Situation | Résultat | Affectation | Autres | Situation
(en milliers
d'euros) au de de en variations au de de variations au
30.11.03| I'exercice | résultat | capital 30.11.04 | I'exercice | résultat 30.11.05
Capital 400 200 600 600 1200
Réserve légale 40 40 80 120
Réserves 90 (259) 2 (171) 215 (3 41
gesu'tat consolidé 141 1295 (141) 1295|  4657|  (1295) 4657
roupe
Distribution 400 400
Situation nette 671| 1295 o| 200 @| 17e4] 4657 0 ©®)| 6018
consolidée*
*|
Dont part des 6 7 ©) 8 23 ®) 23
minoritaires

20.1.2. Annexe aux comptes consolidés

Note 1) Principales méthodes utilisées

Les comptes consolidés du Groupe sont établis oméfment aux régles et principes comptables en
vigueur en France et conformément au reglement 0298u Comité de Réglementation comptable.
Le Groupe applique I'ensemble des méthodes préigites du reglement 99-02 a l'exception de la
prise en compte des engagements de départ eneaefusane sont pas significatifs.

A) Principes de consolidation

Les états financiers consolidés regroupent pagiatidn globale les comptes de toutes les filiales
importantes dans lesquelles le Groupe exerce,tdiremt ou indirectement, un contrdle exclusif. Les
sociétés dans lesquelles le Groupe exerce un tent@njoint font I'objet d'une intégration
proportionnelle. La mise en équivalence est utligéur évaluer les titres des sociétés dans ldequel
le Groupe exerce une influence notable, celle-antéprésumée lorsque le Groupe détient au moins
20% des droits de vote. Les sociétés retenues ldgpérimétre de consolidation sont présentées en
annexe avec mention du pourcentage de contrélenwlé@ans chacune d'elles. L'évolution du
périmétre de consolidation au cours de l'exerdi@bZait I'objet d'une note spécifique.

Les comptes de toutes les sociétés consolidéesmgétés au 30 novembre. Un écart d'acquisition est
constaté lors de l'entrée d'une entreprise dansétamétre de consolidation et correspond a la
différence entre le colt d'acquisition des titreleauote-part du Groupe dans I'évaluation totiee
actifs et passifs identifiés a la date d'acquisitiSes écarts d'acquisition sont amortis sur uméedu
maximale de 20 ans déterminée au cas par cas. Ao\&inbre 2005, le Groupe n'a procédé a aucune
acquisition de société et par conséquent aucurt d@aquisition n'a été comptabilisé. Toutes les
transactions significatives entre les sociétégnées ainsi que les résultats internes au Grodps-(p
values, dividendes...) sont éliminés.

B) Reconnaissance du revenu

Le chiffre d'affaires consolidé représente le montaumulé des ventes immobilieres et des
prestations de services aprés élimination des tipésantragroupe. Le Groupe applique les méthodes
préférentielles inscrites dans le reglement N°99L@8 opérations partiellement achevées a la @bétur
de I'exercice sont comptabilisées suivant la méthdel'avancement sur la base des derniers budgets
actualisés a la cloture.
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On distingue les particularités suivantes :

- Ventes immobilieres de logements Le Groupe commercialise toutes ses opérations kous
régime de la vente en |'état futur d'achévementFA)ELa reconnaissance du chiffre d'affaires et
de la marge s'effectue proportionnellement a I'egarent des travaux ;

- Ventes immobilieres de bureaux Le chiffre d'affaires et la marge sont constatédes affaires
vendues au fur et & mesure de I'avancement desiitav

- Opérations d'aménagement et de lotissement_e chiffre d'affaires et la marge sont constatés
en totalité a l'acte notarié matérialisant la aesgdu lot. Parallelement, les charges restant a
engager sur les lots vendus sont constatées egesharmpayer. Le chiffre d'affaires acté restant a
produire est neutralisé au passif de bilan paofestatation de produits constatés d'avance.

C) Immobilisations corporelles

Les immobilisations sont comptabilisées a leur piexrevient d'origine et les constructions ont fait
l'objet d'une décomposition conformément au reghen®902-10 La premiére application de ce
réglement a été réalisée selon la méthode de lbagéton de la valeur nette comptable. Les
amortissements calculés selon la méthode linépae,application de taux homogénes au sein du
Groupe, sont déterminés par référence aux durééegé'utilisation estimées suivantes :

- Béatiments commerciaux : 20 a 30 ans
- Ensembles immobiliers tertiaires : 40 ans

- Installations générales et techniques : 15 ans

- Agencements : 5-15 ans

- Mobilier, matériel de bureau : 5-10 ans

Lorsque le Groupe est locataire d'un bien selooamtrat de longue durée de crédit-bail présenemt |
caractéristigues d'une acquisition, la valeur &mdi bien est immobilisée et amortie selon la
méthode ci-dessus et la dette correspondante fayumassif. Le Groupe a créé en 2005 une activité
de fonciére au sein de la sa filiale DEMETER INVESSEMENTS. Les constructions mises en
location font I'objet d'un amortissement sur laéguréelle estimée de chacun des composants
principaux a partir d'une expertise technique mreer

D) Valeurs d’exploitation

Les stocks sont évalués au plus bas du colt dentewou de la valeur nette de réalisation. Les
opérations d'aménagement et de lotissement sonptabilisées en stock jusqu'a l'acte notarié
matérialisant la cession d'un lot. Les nouveauxammes de construction non encore développés
sont enregistrés en stock jusqu'a la premiére dida d'avancement. Le prix de revient comprend le
prix d'acquisition des terrains, les frais annelestaxes, les colts des VRD, le colt de con#bruct

et d'aménagement de zones modeles, les frais détliet fonciers, la publicité ainsi que les frais
financiers supportés entre l'acquisition du teredifa déclaration d'avancement.

D) Titres de participation non consolidés et autrises immobilisés

Les titres de participation des sociétés non cdsésed sont inscrits au bilan a leur valeur bruteao
colt d'acquisition, soit a leur valeur d'apport.elUsrovision pour dépréciation est, le cas échéant,
constatée lorsque la valeur d'inventaire est iaf#d a la valeur d'acquisition.

E) valeurs mobiliéres de placement

Les valeurs mobilieres de placement sont enregsst@ leur colt d'acquisition. Les provisions
éventuelles constatées sur les valeurs mobilie¥gdattement sont déterminées par comparaison entre
ce co(t et la valeur probable de négociation ata de cléture de I'exercice.

F) Impdts et imposition différée

Le Groupe n'a pas conclu de conventions d'intégrdiscale au cours des exercices 2003, 2004 et
2005. L'ensemble des différences temporaires, émtvaleur comptable d'un actif ou d'un passif au
bilan consolidé et sa valeur fiscale donne lieicaloul d'un impét différé. Les impbts différés &ti
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ne sont généralement constatés qu'a hauteur deisspaauf lorsqu'il existe une trés forte prohitdil

de récupérer I'imp6t sur les sociétés. Certaingitifeportables et amortissements réputés dgféré
donnent lieu & comptabilisation d'une créance disifférés dans la mesure ou leur imputation sur
des bénéfices futurs apparaissent hautement peshdbes imp6ts différés sont dotés ou repris en
fonction du taux de I'imp6t sur les sociétés enugig a la date de cloéture des comptes consolidés et
applicable lorsque la différence future se réadisée taux retenu pour le calcul des impbts différé
pour les trois exercices est de 33,33%.

H) Effets de l'inflation
Il n'est procédé a aucun ajustement pour tenir temps effets de l'inflation.

[) Indemnités de départ a la retraite

En application des conventions collectives de Ptmncet Construction et Immobilier pour la filiale
A.LOUER, applicables dans le Groupe, CELEQOS etféiates sont tenues de verser a tout salarié
partant en retraite une indemnité de départ cadcaléfonction de son ancienneté. Compte tenu de
I'ancienneté moyenne de I'effectif du Groupe fio2hférieure a 18 mois et un age moyen d'environ
34 ans les indemnités conventionnelles acquisegésapne ancienneté supérieure a 10 années
conformément a la convention collective de la "Rstian-construction” sont non significatives a la
cléture et n'ont pas été provisionnées.

J) Provisions pour risques

Le Groupe comptabilise les constructions venduebégat futur d'achévement selon la méthode de
avancement. Les marges négatives estimées suminserprogrammes sont intégralement
provisionnées dés leur identification. Les provisicainsi constituées sont reprises au rythme de
'avancement de la construction.

K) Comptes de régularisation
Le chiffre d'affaires acté restant a produire emitralisé au passif du bilan par la constatation de
produits constatés d'avance. Les charges constiéasice sont essentiellement les loyers.

L) Résultat par action
Le résultat par action est obtenu en divisant $eltét par le nombre d'actions en circulation &rla
de l'exercice.

M) Utilisation d’estimations

Le calcul a l'avancement des revenus utilise gertaidonnées prévisionnelles qui sont révisées
périodiqguement. De méme, I'évaluation de certagtidsa passifs, produits, charges et engagements
peuvent nécessiter I'utilisation d'estimations #tymbthéses. Les données définitives peuvent
éventuellement différer de ces estimations.

N) Informations sectorielles
Une information sectorielle détaillée sur le claftt'affaires et la marge brute est présentée ezxann

O) Instruments financiers de couverture de taux
Le Groupe n'utilise aucun instrument financier dewerture de taux.

Note 2) Périmétre de consolidation

Les comptes consolidés du groupe CELEOS regrou3® amovembre 20005 80 sociétés consolidées.
Au 30 novembre 2004, le nombre de sociétés corgsmdicttait de 32 et en 2003 de 22. Toutes les
filiales sont consolidées par intégration globdlaugmentation du périmétre de consolidation est
uniquement liée a la création de nouvelles sociétéssentiellement des SCCV (Société Civile de
Construction Vente). Les SCCV exclues du périmairg été considérées non significatives
notamment lorsque la réalisation totale de la oesdé la construction est antérieure au 30 novembre
2002.
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Note 3) Liste des sociétés consolidées

Groupe CELEOS % de % de % de Méthode
contréle contréle contréle de
2005 2004 2003 consolidation
SARL A LOUER 100,00 100,00 100,00 IG
SARL COMPTOIR FONCIER 100,00 - - IG
SARL DEVEL.COM 99,00 99,00 99,00 IG
SAS ARKAN 90,00 - - IG
SAS BCP 100,00 - - IG
SAS BCP NORMANDIE 100,00 - - IG
SAS BCP PAYS DE LOIRE 100,00 - - IG
SAS CELEOS BRETAGNE 100,00 - - IG
SAS CELEOS NORMANDIE 100,00 - - IG
SAS CELEOS PAYS DE LOIRE 100,00 - - IG
SAS DEMETER INVESTISSEMENTS 100,00 - - IG
SAS TERRE ET MER AMENAGEMENT| 100,00 100,00 100,00 IG
SAS TMA NORMANDIE 100,00 - - IG
SAS TMA PAYS DE LOIRE 100,00 - - IG
SCCV AIGUE MARINE 99,33 - - IG
SCCV ATLANTIQUE 100,00 100,00 100,00 IG
SCCV CAMBRIDGE 99,33 99,33 99,33 IG
SCCV CARLINA 99,90 99,33 99,33 IG
SCCV CARRE DES ARTS 99,33 - - IG
SCCV CHEMIN NOE 99,33 - - IG
SCCV DEROBEE 99,33 99,33 99,33 IG
SCCV DOMAINE DE LA TOUR 99,90 99,90 99,90 IG
SCCV DOMAINE DU GOLF 99,33 99,33 99,33 IG
SCCV DOMAINE DU MOULIN 99,33 99,33 99,33 IG
SCCV DOMAINES DES DUNES 99,33 - - IG
SCCV EDEN ROC 99,33 99,33 - IG
SCCV GOELETTES 99,33 - - IG
SCCV JARDINS DE L'AMIRAL 99,33 99,33 99,33 IG
SCCV JARDINS DES HAUTS BOIS 99,33 - - IG
SCCV KASTELL DOUR 99,33 99,33 - IG
SCCV KASTELL PAOL 99,33 - - IG
SCCV LA BATELIERE 99,33 - - IG
SCCV LA PIECE PERROT 99,33 99,33 99,33 IG
SCCV LA ROSARIA 99,33 99,33 99,33 IG
SCCV LA VILLA DES PROMENADES 99,33 99,33 - IG
SCCV L'ALLEE VERTE 99,33 99,33 - IG
SCCV L'ARGOAT 99,33 99,33 - IG
SCCV LE CABESTAN 99,33 - - IG
SCCV LE CENTRE HEMERA 99,33 - - IG
SCCV LE CLOS DE LA FONTAINE 99,33 99,33 - IG
SCCV LE COVENTRY 99,33 99,33 99,33 IG
SCCV LE DOMAINE DE LA SOURCE 99,33 - - IG
SCCV LE DOMAINE DES 99,33 - - IG
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Groupe CELEOS (suite) % de % de % de Méthode
controle contrble contrble de
2005 2004 2003 consolidation
SCCV LE HAMEAU DES VERGERS 99,33 - - IG
SCCV LE LIBENTER 99,33 - - IG
SCCV LE MANOIR 99,33 - - IG
SCCV LE VALLON 99,33 - - IG
SCCV LES CANOTIERS 99,33 99,33 99,33 IG
SCCV LES JARDINS DE LA VALLEE 99,33 - - IG
SCCV LES JARDINS DE MARGOT 99,33 - - IG
SCCV LES JARDINS DU MINTER 99,33 99,33 - IG
SCCV LES MARINES DE KERGALL 99,33 - - IG
SCCV LES TERRASSES DE DAHOUET 99,33 99,33 - IG
SCCV LES TERRASSES DE L'ABER 99,33 - - IG
SCCV LES TERRASSES DU COUEDIC] 99,33 - - IG
SCCV LES VILLAS DE ST LAURENT 99,33 - - IG
SCCV L'ETANG 99,33 - - IG
SCCV MARJOLAINE 99,33 - - IG
SCCV MESCARO 99,33 - - IG
SCCV PARK AVENUE 99,90 99,90 99,90 IG
SCCV PERCOL 99,33 99,33 - IG
SCCV PERMAIS 99,33 99,33 - IG
SCCV PONTIGOU 99,33 - - IG
SCCV PORTZIC 99,33 - - IG
SCCV RESIDENCE DU PARC 99,33 - - IG
SCCV RESIDENCE HERAULT 99,90 99,90 99,90 IG
SCCV RIBOTAN 99,33 99,33 99,33 IG
SCCV ROSE DES VENTS 99,33 99,33 99,33 IG
SCCV SYNBRI 99,33 99,33 99,33 IG
SCCV VELSHEDA 99,33 99,33 99,33 IG
SCCV VILLAGE CHENE VERT 99,90 99,90 99,90 IG
SCI DEMEDUV 100,00 - - IG
SCI DEMEFORUM 100,00 - - IG
SCI DEMELAND 100,00 - - IG
SCI DEMEMAN 100,00 - - IG
SCI DEMEMICHEL 100,00 - - IG
SCI DEMESAUVEUR 100,00 - - IG
SCI DEMESIS 3 100,00 - - IG
SCI GENPONTI 100,00 - - IG
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Note 4) Immobilisations incorporelles

(en milliers d'euros) Brut | Amortissements| Net Net Net
2005 2005 2004 2003
Frais d'établissement 0 0 0 0 0
Frais de recherche et développemel 0 0 0 0 0
Concessions, brevets, licences 102 (43) 59 7 11
Fonds commercial 284 * 0 284 83 83
Avances et acomptes 0 0 0 0 0
Autres immobilisations incorporelles 0 0 0 0 0
Total 386 (43) 343 20 94
* Ce montant de 284 K€ se compose des droits dwleaiagences CELEOS de Lorient (46 K€), Paris (55
Vannes (35 K€), Saint-Nazaire (45 KE), Pontivy kX) et du droit au bail de 'agence A LOUER (84 K£)
Evolution des valeurs brutes 2005 2004 2003
(en milliers d'euros)
Ouverture 120 113 130
Acquisitions et augmentations 287 7 15
Cessions et diminutions (21) 0 (32)
Incidence variation de périmétre et de change 0 0 0
Mouvements et reclassements 0 0 0
Cloture 386 120 113
Evolution des amortissements 2005 2004 2003
(en milliers d'euros)
Ouverture 30 19 41
Dotations 26 11 8
Cessions et diminutions (13) 0 (30)
Incidence variation de périmétre et de change 0 0 0
Mouvements et reclassements 0 0 0
Clbture 43 30 19
Note 5) Immobilisations corporelles
(en milliers d'euros) 2005 2004 2003
Terrains 635 0 0
Constructions 3190 99 99
Matériels et outillages 23 14 0
Autres immobilisations corporelles 1347 141 110
Immobilisations en cours 0 0 0
Avances et acomptes 0 0 0
Total valeur brute 5195 254 209
Amortissements et Provisions (485) (134) (105)
Valeur nette 4710 120 104
Valeurs brutes(en milliers d'euros) 2005 2004 2003
Ouverture 254 209 230
Acquisitions et augmentations 5135 79 95
Cessions et diminutions (194) (34) (116)
Incidence variation de périmetre et de change 0 0 0
Cléture 5195 254 209
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Amortissements(en milliers d'euros) 2005 2004 2003

Ouverture 134 105 120
Dotations 359 39 51
Cessions et diminutions (8) (20) (66)
Incidence variation de périmétre et de change 0 0 0
Cléture 485 134 105

Note 6) Immobilisations financiéres
Valeur des titres de participation au bilan dewt22005 :

Nom % de [ Valeur brute des titres| provisions| Valeur nette des
détention | (en milliers d’euros) titres (en milliers
d’euros)
Les hauts de Notre-Damq 99,80 1,5 15 0
Le clos de la Massaie 99,80 1,5 1.1 04
Résidence Victoria 99,80 1,5 15 0
St Christophe 25,00 0,4 0.4 0
Amirauté 99,80 1,5 0.7 0.8
Pavie Crohen 99,80 1,5 1.5 0
Le pavillon du maille 99,80 15 0 15
Guynemer 99,80 1,5 1.3 0.2
Le clos des vignes 99,80 15 0 15
Demoiselle de Renaudot| 67,00 1,0 0 1
Le parc du prieure 99,80 1,5 0 1.5
Le parc de Kerhollo 99,80 1,5 0 1.5
Ker Aline 99,80 1,5 1.5 0
Les hameaux 99,80 1,5 1.5 0
Eden Park 99,33 15 0.6 0.9
Royale Marine 98,67 15 15 0
Jarlang 80,00 1,2 0.5 0.7
Boreages 98,67 1,5 0 1.5
Bergar 99,33 1,5 0.3 1.2
Doureages 99,33 1,5 1.5 0
SCCV villa de Vinci 5,00 0,0 0 0
SIBC 5,00 0,4 0 0.4
Autres 0,5 0 0.5
Total Immobilisation 29,2 15.7 13.5
financiere

Par ailleurs, il n'y a pas d’engagements, de créanattachées, de risques et/ou litiges sur ces.tit

Les participations supérieures a 20% concernensa@stés dont I'importance rapportée aux comptes
consolidés n'est pas significative. Il s'agit pipatement de sociétés de construction dont legsacti
ont été vendus antérieurement a 2003 et dontdalkdgjon juridique n'est pas encore effective.
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Note 7) Locations longue durée, crédit bail et cess bail
Les immobilisations comprennent des biens dont fteu@e est locataire a long terme pour les
montants suivants :

(en milliers d'euros) 2005 2004 2003
Terrains 290 0 0
Constructions 1170 0 0
Matériels de transport 792 0 0
Autres 0 0 0
Montant brut 2 252 0 0
Amortissements cumulés 239 0 0
Montant net 2491 0 0

En contrepartie, les dettes financiéres relativegscontrats figurent au passif du bilan pour 2057
milliers d'euros en 2005. Le terrain et la constamcfinancée par crédit bail sont intégrés dass le
activités de la fonciere DEMETER INVESTISSEMENTS.

Note 8) Stocks et en-cours

(en milliers d'euros) 2005 2004 2003
En-cours de construction 3484 845 884
Stock lotissement et marchand de biens 2 903 2 266 2 244
Montant brut 6 387 3111 3128
Provisions pour dépréciation 0 0 0
Montant net 6 387 3111 3128

Les stock et les en-cours sont valorisés au prixedént. Il comprend le prix d’acquisition des

terrains, les frais annexes, les taxes, les caiRD, le colt de construction et d’aménagement des

zones modeles, les frais indirects et foncierpuldlicité ainsi que les frais financiers suppodase

l'acquisition du terrain et la déclaration d’avamet.

Ces stocks au 30/11/2005 représentent :

- pour la promotion immobiliere : 14 programmes dgelments et 2 programmes de tertiaire.

- pour les lotissements : 5 principaux programmes.

Note 9) Clients et comptes rattachés

(en milliers d'euros) 2005 2004 2003
Clients et effets en portefeuille 38 785 11 486 7 893
Clients factures a établir 56 56 212
Provisions pour créances douteuses 0 0 (33)
Montant net 38 841 11 542 8072

Les créances clients correspondent principalemextappels de fonds non encore exigibles auprés
des clients.

L'évolution des créances clients au 30/11/05 sigx@ principalement par I'accroissement de
I'activité et notamment par une opération de praomotmmobiliére tertiaire préparée au cours des
exercices précédents et facturée a compter de 20@6idence de cette opération sur les créances
clients s’élévent a 19.076 KE TTC au 30/11/05.
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Note 10) Dettes fournisseurs et comptes rattachés

(en milliers d'euros) 2005 2004 2003
Fournisseurs 8 225 2 096 1672
Fournisseurs factures a recevoir 5780 3972 1979
Montant net 14 005 6 068 3651

La prise en compte de la marge a l'avancement d@oadwonstater des factures a recevoir pour leur

montant hors taxes.

Note 11) Autres créances et comptes de réqularisaii

(en milliers d'euros) 2005 2004 2003
Fournisseurs avances et acomptes versés 228 193 117
créances sur |'Etat 2992 1133 756
Impéts différés actif 0 0 0
Comptes courant et autres créances financiéres 1139 1127 999
autres créances diverses 439 387 274
Charges constatées d'avance 339 65 39
Montant brut 5137 2905 2185
Provisions pour dépréciation 0 2 161
Montant net 5137 2903 2024
Les charges constatées d'avance sont essentiellEnéoyers.

Note 12) Valeurs mobilieres de placement

(en milliers d'euros) 2005 2004 2003
Certificats de dép6t 0 0 0
Obligations-pied de coupon 0 0 0
Obligations coupons courus 0 0 0
Actions 0 0 0
SICAV 4195 * 1976 203
Autres titres 0 0 0
Montant brut 4195 1976 203
Provisions sur valeurs mobiliéres de placement

Montant net 4195 1976 203
* |la valeur liquidative au 30/11/05 est de 4 210 K€

Note 13) Intéréts minoritaires

(en milliers d'euros) 2005 2004
Solde a l'ouverture 8 6
Quote part rachetée aux minoritaires 0 0
Quote part de résultat 23 7
Dividendes versés aux minoritaires (8) (5)
Solde a la cléture 23 8
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Note 14) Provisions pour risques et charges

(en milliers d'euros) 2005 2004 2003
Provisions pour perte a terminaison 43 68 49
Provisions pour indemnités de départ a la reftiit
Montant total 43 68 49
Noté? : Engagement non provisionné car non significatif3® novembre 2005
Note 15) Emprunts et dettes financieres
(en milliers d'euros) 2005 2004 2003
Emprunts auprés des établissements de crédit 3385 70 73
Dettes sur biens loués immobilisés (crédit-bail) 2 057 0 0
Autres dettes financiéeres 64 0 0
Concours bancaires courants 6 978 3940 2536
Intéréts courus 41 34 46
Montant total 12 525 4044 2 655
Echéancier 2005 (en milliers d'euros) Total Moins Dela5| Plusde5
2005 d’'un an ans ans
Emprunts auprés des établissements de crédit 3385 653 1121 1611
Dettes sur biens loués immobilisés (crédit-bail) 2 057 313 828 916
Autres dettes financiéres 64 64 0 0
Concours bancaires courants 6 978 6 978 0 0
Intéréts courus 41 41 0 0
Montant total 12 525 8 049 1949 2 527
Echéancier 2004 (en milliers d'euros) Total Moins Delab5| Plusde5
2005 d’'un an ans ans
Emprunts auprés des établissements de crédit 70 30 40 0
Dettes sur biens loués immobilisés (crédit-bail) 0 0 0 0
Autres dettes financiéres 0 0 0 0
Concours bancaires courants 3940 3940 0 0
Intéréts courus 34 34 0 0
Montant total 4 044 4 004 40 0
Echéancier 2003 (en milliers d'euros) Total Moins Delab5| Plusde5
2005 d’'un an ans ans
Emprunts auprés des établissements de crédit 73 46 27 0
Dettes sur biens loués immobilisés (crédit-bail) 0 0 0 0
Autres dettes financieres 0 0 0 0
Concours bancaires courants 2 536 2536 0 0
Intéréts courus 46 46 0 0
Montant total 2 655 2628 27 0

-90 -




Emprunts et dettes financieres par activité

(en milliers d'euros) 2005 2004 2003
Emprunts auprés des établissements de crédit

- liés aux investissements du Groupe 745 70 73
- promotion immobiliere 139 0 0
- loyers 2501 0 0
Dettes sur biens loués immobilisés (crédit bail)

- crédit bail immobilier 1436 0 0
- crédit bail véhicules 621 0 0
Autres dettes financiéres

- dépbdts et cautionnements recus SCI 64 0 0
Concours bancaires courants

- logements 5294 1820 849
- tertiaire 128 115 115
- lotissements 1550 1899 1507
- loyers 0 0 0
- concours bancaires Groupe 5 106 65
Intéréts courus

- logements 28 22 14
- tertiaire 3 2 2
- lotissements 0 7 26
- loyers 6 0 0
- intéréts courus Groupe 4 3 4
Montant total 12 524 4 044 2 655

Les emprunts bancaires ne font I'objet d’aucunausdade remboursement anticipé au titre des

covenants bancaires

Note 16) Autres dettes et comptes de régularisation

(en milliers d'euros) 2005 2004 2003
Clients avances et acomptes recus 4 0 0
Dettes fiscales et sociales 10 956 3598 2178
Imp6t différé passif 1246 211 72
Autres dettes d'exploitation 147 219 278
Produits constatés d'avance 23 873 4 830 4 684
Montant total 36 226 8 858 7212

Les produits constatés d'avance correspondent Hératitiel entre le chiffre d'affaires acté et
'avancement constaté sur la réalisation des opésatimmobilieres.

L'évolution des produits constatés d'avance s'ewi principalement par l'accroissement de
I'activité et notamment par une opération de préomtmmobiliére tertiaire préparée au cours des
exercices précédents et facturée a compter de Z¥fe opération, avancée au 30/11/2005 a hauteur
de 30 %, a une incidence sur les produits constizagance de 11.165 K€ HT.
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Note 17) Répartition du chiffre d’'affaires et de lamarge brute par activité

CA (en milliers d'euros) 2005 2004 2003
Promotion immobiliére

Logements 56 550 20 140 10 539
Tertiaire 8 323 1334 3015
Lotissements 5324 3768 955
Gestion locative 330 438 163
Marchands de biens 119 208 1236
Autres produits 163 22 99
Loyers 212 0 0
Montant total 71 020 25911 16 007
Marge brute (en milliers d’euros) 2005 2004 2003
Promotion immobiliere

CA Logements 56 550 20 140 10 539
Codts de production (39 968) (15 234) (8 093)
Marge brute 16 582 4 906 2 446
Taux de marge brute 29,32% 24,36% 23,21%
CA Tertiaire 8 323 1334 3015
Colts de production (3982) (1019 (2 263)
Marge brute 4341 315 751
Taux de marge brut® 52,15% 23,64% 24,92%
Lotissements

CA Lotissements 5324 3768 955
Colts de production (3830) (2 476) (787)
Marge brute 1495 1292 168
Taux de marge brute 28,07% 34,29%) 17,56%
Gestion locative 330 438 163
Marchands de biens

CA Marchands de biens 119 208 1236
Colts de production (111) (211) (1 198)
Marge brute 7 2) 38
Taux de marge brute 6,12% -1,13% 3,08%
Autres produits 163 22 99
Loyers 212 0 0
Marge brute globale 23129 6971 3664

Note ™ : Ce taux de marge intégre une opération partingi La marge moyenne hors opération
particuliére s'éléve a 34%.

Note 18) Résultat financier

(en milliers d'euros) 2005 2004 2003
Produits des placements 77 53 33
Reprise (dotation) nette aux amortissements et

provisions 2 164 45
Charges financiéres 532 254 207
Autres 0 0 0
Montant total (453) (37) (129)
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Note 19) Résultat exceptionnel

(en milliers d'euros) 2005 2004 2003
Résultat sur cessions d’actifs financiers 2) 9)
Résultat sur cessions d’actifs corporels et incor 9 3 21
Dotation reprise aux provisions pour pertes a

terminaison 25 (36) (13)
Autres éléments exceptionnels (47) (91) (317)
Montant total (15) (124) (318)
Note 20) Impéts sur les sociétés

Ventilation (en milliers d'euros) 2005 2004 2003
Charge d'imp6t courant 1536 567 156
Charge (Produit) nette d'imp6ts différés* 1037 137 (74)
Montant total 2573 704 82

Note* : Les imp6ts différés ont été calculés axtde 33,33%

Intégration fiscale

Le Groupe n'a pas conclu de convention d'intégrafiscale. Les Sociétés Civiles de Construction
Vente (SCCV) sont transparentes fiscalement.

Déficits fiscaux | Déficits fiscaux | Déficits fiscaux
Déficits fiscaux cumulés cumulés cumulés
ayant donné ayant donné ayant donné
lieu a actifs lieu a actifs lieu a actifs
d'impbts d'impbts d'impéts
2005 |Mouvements| 2004 différés différés différés
2005 2004 2003
Déficits
reportables 217 11 206 217 206 206
indéfiniment
Montant 217 11 206 217 206 206
total

Analyse de I'écart entre le taux d'imposition réekt le taux d'imposition théorique :

Le rapprochement entre le taux d'imposition théajcgui est le taux légal applicable aux sociétés
francaises, et le taux d'imposition effectif cotéstadans les états financiers consolidés, s'analyse

comme suit :

(en milliers d'euros) 2005 2004 2003
Base d'imp6t théorique

- Résultat net 4 657 1295 141
- Impdt sur les bénéfices 1536 567 156
- Impéots différés 1037 137 (74)
Base imposable consolidée théorique 7 230 1999 223
- Taux d'imposition théorique retenu par le Grou 33,83% 34,33% 34,33%
- Taux d'imposition réel sur le résultat net (y

compris minoritaire) 35,59% 35,22% 36,77%
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Charge d'impét théorique 2 446 686 77
D|fferer]ce entre I'imp6t théorique et les impbts (127) (18) 5)
sur le résultat
- Incidence des différences de taux réel d'imp6t 7 7
- Incidence de I'imposition différée sur les poste
du bilan (120)
- Incidence des différences permanentes (29) (12) (5)
- Utilisation/création de déficit reportable 4
- Autres incidences 11 (14)
Ecart net (227) (18) (5)
Note 21) Engagements hors bilan
Engagements | Lotissements| SCCV SCcv Foncier |Terrain Emprunts | Total
donnés 2005 logements| tertiaire | SCI Comptoir | Groupe
Foncier

Garanties 2 026 1472 650 0 0 0 4148
d’achevement
Cautions 3682 1959 6 750 4 159 69 0| 16619
Hypotheque 261p 2770 0 279 0 0 5 665
Promesse hyp. 2661 8948 1100 2 556 0 0| 15265
Nantissements 0 0 0 1462 0 703 2165

10 985 15 149 8 500 8 456 69 703| 43863
Engagements recus 2005
Cautions regues 5713 5 057 750 180 0 0| 11700
(Dirigeants pers|.
physiques)
Engagements | Lotissements SCCV SCCV Foncier |Terrain Emprunts | Total
donnés 2004 logements| tertiaire | SCI Comptoir | Groupe

Foncier
Garanties 1121 0 0 0 0 0 1121
d’achevement
Cautions 2 400 0 0 0 0 0 2 400
Hypotheque 202D 0 0 0 0 0| 2020
Promesse hyp. 1240 4576 0 0 0 0 5816
Nantissements 0 0 0 0 0 0 0
6 781 4 576 0 0 0 0| 11357

Engagements recus 2004
Cautions regues 4 460 928 0 0 0 0 5388
(Dirigeants pers|
physigues)
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Engagements | Lotissements| SCCV SCCvV Foncier |Terrain Emprunts | Total
donnés 2003 logements| tertiaire | SCI Comptoir | Groupe
Foncier

Garanties 816 0 0 0 0 0 816
d’achevement
Cautions 2 400 0 0 0 0 0| 2400
Hypotheque 320 0 0 0 0 0 320
Promesse hyp. 1240 2989 0 0 0 0 4229
Nantissements 0 0 0 0 0 0 0

4776 2 989 0 0 0 0| 7765
Engagements recus 2003
Cautions regues 3 800 400 0 0 0 0 4 200
(Dirigeants pers|.
physiques)
- Indemnité de départ a la retraite : non significa
Note 22) Effectifs

2005 2004 2003

Cadres 56 20 13
Non cadres 69 27 18
Total effectif moyen 125 47 31

La convention collective applicable est la convamtile « Promotion Construction » a I'exception du
personnel de la filiale A.LOUER encadré par la ation « Immobilier ». A fin novembre 2005,
I'ancienneté moyenne de I'effectif du Groupe est&lmois et I'dge moyen de 34 ans.
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20.2. COMPTES SOCIAUX
20.2.1. Comptes sociaux pour les exercices clos les 30 nmobee 2005, 2004 et 2003

20.2.1.1. Comptes de résultat

Compte de résultat 2005 2004 2003
Produits
Ventes de marchandises 118 569 208 462 1 236 286
Production vendue 2 704 328 4767 708 2 282 2471
Production stockée
Subventions d'exploitation -660 3630
Autres produits 25 884 87 956 169 274
Total 2848 121 5067 755 3 687 807
Consommations marchandises & mat.
Achats de marchandises 38 322 078 795 893
Variation de stock marchandises 111 27Q -111 27Q 393 348
Achats de mat. premieres & autres approv. 927 9 027
Variation de stock mat. premieres & autresrapp
Autres achats & charges externes 788 072 1796 311 808 206
Total 899 380 2 008 046 2 006 474
Marge sur marchandises & mat. 1948 742 3 059 70¢ 1 681 333
Charges
Impébts, taxes et vers. assim. 47 151 50 095 41 523
Salaires et Traitements 1 049 485 1 622 849 995 965
Charges sociales 432 628 652 969 413 304
Amortissements et provisions 50 071 44 363 70 897
Autres charges 4 027 236 122 1023
Total 1 583 361 2 606 397 1522 712
Résultat d’exploitation 365 381 453 312 158 621
Produits financiers 1845 716 1402 391 1137 461
Charges financiéres 229 737 180 042 208 098
Résultat financier 1615 979 1222 349 929 362
Opérations en commun
Résultat courant 1981 359 1 675 66( 1 087 983
Produits exceptionnels 137 00Q 61 185 226 084
Charges exceptionnelles 390 574 207 871 657 760
Résultat exceptionnel -253 575 -146 686 -431 676
Participation des salariés
Impéts sur les bénéfices 804 136 390 021 148 878
Résultat de I'exercice 923 649 1 138 953 507 429
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20.2.1.2. Bilans

ACTIF

Brut

Amort.
Prov

2005

2004

2003

Capital souscrit non appelé
Immobilisations incorporelles
Frais d'établissement

Frais de R&D

Concessions, brevets et droits
assimilés

Fonds commercial

Autres immobilisations
incorporelles

Immobilisations corporelles
Terrains

Constructions

Installations techniques, matériel
et outillage
Autres immobilisations corporellé
Immob. en cours / Avances &
acomptes

Immobilisations financieres
Participations et créances
rattachées

Autres titres immobilisés
Préts

Autres immobilisations financierg

72 738
201 000

238 624

271 558

1354 729

13 873

24 844

30 354

25 455

33992

47 894
201 000

208 270

246 103

1 320 7371

13 873

4 996

17 031

486

72 098

2940

356 693

3028

11 354

29 276

2987
42 947

274 824

1162

Actif immobilisé

2 152 527

114 645

2 037 871

457 273

362 551

Stocks

Mat. premieres et autres approv.
En cours de production de biens
En cours de production de servig
Produits intermédiaires et finis
Marchandises

Créances

Clients et comptes rattachés
Fournisseurs débiteurs
Personnel

Etat, Impots sur les bénéfices
Etat, Taxes sur le chiffre d'affairg
Autres créances

Avances et acomptes verses sur
commandes

Valeurs mobilieres de placement
Disponibilités

Charges constatées d'avance

1592
925 469
330

36 946
1567 204
31012

393 109
40 918

148 471

1592
925 469
330

36 946
1418 733
31012

393 109
40 918

112 862

1 807 910

3 300

62 477
828 757

37 077

511 285
45 959

1592

1141 765

1568

31 747
758 187

3998

9877
28 230

Actif circulant

2 996 58(

148 471

2 848 109

3 409 627

1 976 965

Charges a répartir
Prime de remboursement des ohQ
Ecarts de conversion - Actif

Comptes de régularisation

Total Actif

5149 101

263 116

4 885 984

3 866 900

2 339 514
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PASSIF 2005 2004 2003
Capital social ou individuel 1 200 00¢ 600 000 400 000
Primes d'émission, de fusion, d'apport, ...

Ecarts de réévaluation

Réserve légale 120 000 40 000 40 000
Réserves statutaires ou contractuelles

Réserves réglementées

Autres réserves 290 000 230 000 123 760
Report a nouveau 174 1221 31
Résultat de I'exercice 923 649 1 138 953 507 429
Subventions d'investissement 2 547 5 305
Provisions réglementées

Capitaux propres 2 533 823 2012 721 1076 526
Produits des émissions de titres participatifs
Avances conditionnées

Autres fonds propres
Provisions pour risques 350 623 118 937 48 766
Provisions pour charges

Provisions pour risques et charges 350 623 118 937 48 766
Emprunts obligataires convertibles
Autres emprunts obligataires

Emprunts 703 538 42 947 30 966
Découverts et concours baneaire 1575 86 935 52 783
Emprunts et dettes aupres des établissements de 705 114 129 882 83 749
Emprunts et dettes financieres diverses
Emprunts et dettes financieres diverses - Aésoc 10 591 11 361 353 355
Avances et acomptes regus sur commandes eg ¢ 61 223 49 837
Dettes fournisseurs et comptes rattachés 160 462 400 646 197 036
Personnel 157 497 181 298 91 667
Organismes sociaux 217 711 223 662 118 081
Etat, Impdts sur les bénéfices 520 141 281 615 60 800
Etat, Taxes sur le chiffre fHaks 176 197 429 308 207 833
Etat, Obligations cautionnées
Autres dettes fiscales et desia 12 348 11 035 36 202
Dettes fiscales et sociales 1 083 894 1126 919 514 583
Dettes sur immobilisations et comptes rattachés 41 480 4160 7 140
Autres dettes 1051 8524
Produits constatés d'avance

Dettes 2 001 540 1735 241 1214 224
Ecarts de conversion - Passif

Total Passif 4885986 3866900 2339516
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20.2.2. Annexe aux comptes sociaux

20.2.2.1. Annexe aux comptes relatifs a I'exercice clos an@@®&mbre 2005

1) Faits caractéristiques de I'exercice

L’Assemblée Générale Mixte du 18 janvier 2005 aida’augmenter le capital d'une somme de
600.000 € par incorporation de réserves pour ltepaie 600.000 € a 1.200.000 €, et par la création
de 750 actions nouvelles entierement libérées @e€8hacune attribuées aux actionnaires a raison
d’une action nouvelle pour 1 action ancienne.

Par traité en date du 18 janvier 2005, avec effefler décembre 2004, il a été fait apport par la
société CELEOS a la société BCP dont le siege Isestdfixé a Plérin, de sa branche compléte et
autonome d’activité de commercialisation et de istéehnique des programmes immobiliers dont
I'actif est évalué a 1.804.492,89 € et le pasdifi®4.962,89 €, soit un apport net de 619.530cf1dle
apport a été rémunéré par I'émission par la so8€lE de 61.953 actions nouvelles au nominal de
10 € chacune, attribuées a la société CELEOS.

2) Principes et conventions générales

Les comptes de I'exercice clos ont été élaborésrétentés conformément aux régles comptables
dans le respect du principe de prudence et d'intigoece des exercices et en présumant la continuité
de I'exploitation. La méthode de base retenue jéualuation des éléments inscrits en comptabilité
est la méthode des colts historiques. Les conventiomptables ont été appliquées en conformité
avec les dispositions du Code de Commerce, du tdéengptable du 29/11/83 ainsi que du reglement
du CRC 99.03 du 29/04/99 relatif a la réécriturgotiun comptable général.

a) Immobilisations corporelles

Les immobilisations corporelles sont évaluées & lenldt d'acquisition (prix d'achat et frais
accessoires, hors frais d'acquisition des immatibas) ou a leur colt de production. Les intédéts
emprunts spécifiques a la production d'immobileagine sont pas inclus dans le colt de production
de ces immobilisations.

b) Participations, autres titres immobilisés, valemobiliéres de placement

La valeur brute est constituée par le co(t d'alebat frais d'acquisition. Lorsque la valeur d'inaénme

est inférieure a la valeur brute, une provision rpdépréciation est constituée du montant de la
différence.

c) Stocks
La valeur brute du stock marchand de biens compleeptix d'achat et les frais accessoires d'achats
ainsi que les taxes diverses.

d) Créances
Les créances sont valorisées a leur valeur nomikhie provision pour dépréciation est pratiquée
lorsque la valeur d'inventaire est inférieure adkeur comptable.

e) Primes de remboursement des obligations
Aucune opération de cette nature n'a été compgébitau cours de I'exercice.

f) Disponibilités

A signaler, il n'y a aucun effet escompté et nohuéau 30 novembre 2005 inclus dans les soldes
bancaires. Par ailleurs, aucun changement de neghdiévaluation ou de présentation n'est survenu
au cours de I'exercice.
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3) Mouvements de I'actif immobilisé

Cadre A Valeur brute Augmentations
Début Réévaluation| Acquisition
d’exercice
Immobilisations incorporelles
Frais d'établissement, de R&D 1) (
Autres postes d'immobilisations incorporelles 1) ( 25 6871 268 634
Immobilisations corporelles
Terrains
Constructions sur sol propre
Constructions sur sol d’autrui 28 540 210 083
Installations générales, agencements et aménageiment 36 117
des constructions
Installations techniques, matériel et outillage 14 325
industriels
Installations générales, agencements et aménageiment 43 736 233 304
divers
Matériel de transport 310
Matériel de bureau et informatique, mobilier 75 B35 26 884
Emballages récupérables et divers
Immobilisations corporelles en cours 2 940
Avances et acomptes
Total 1l 201 800 470 274
Immobilisations financiéres
Participations évaluées par mise en équivalence
Autres participations 391 654 967 559
Autres titres immobilisés
Préts et autres immobilisations financiéres 3|028 13 877
Total IV 394 681 981 42§
TOTAL GENERAL (I+I1+1+1V) 622 169 1720 338
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Cadre B Diminutions Valeur brute | Réévaluation
Par virement | Par cession Fin Valeur
d'exercice d'origine
Immobilisations incorporelles
Frais d'établissement, de R&D (1)
Autres postes d'immobilisations 20 585 273 738
incorporelles (m
Immobilisations corporelles
Terrains
Constructions sur sol propre
Constructions sur sol d'autrui 238 623
Installations générales, agencements,
. ; 36 112
aménag. constructions
Installations techniques, matériel et 14 325
outillage industriels
Inst’allatlons gene_rales, agencements et 43 736 233 305
aménagements divers
Matériel de transport 310
Matériel de bureau et informatique, 64 467 38 252
mobilier
Emballages récupérables et divers
Immobilisations corporelles en cours 2 940
Avances et acomptes
Total (l11) 161 893 510 181
Immobilisations financiéres
Participations évaluées par mise en
équivalence
Autres participations 4480 1354 72¢
Autres titres immobilisés
Préts et autres immobilisations fin. 3028 13872
Total (1V) 7508 1368601
TOTAL GENERAL (I+I1+11+1V) 189986 2152521
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4) Mouvements des amortissements

Cadre A Situations et mouvements de I'exercice
Immobilisations Valeur en Augmentation | Diminutions Valeur en
Amortissables début Dotations Sorties / fin d'exercice
d'exercice Reprises
Immobilisations incorporelles
Frais d'établissement, de R&D 1) (
Autres immobilisations incorp  (ll) 20 691 17 334 13 182 24 843
Immobilisations corporelles
Terrains
Constructions sur sol propre
Constructions sur sol d'autrui 18 091 12 262 30 353
Instal. générales, agenc. et aménag. 29 530 29 530
constructions
Installations techniques, matériel et 13 839 13 839
outillage industriels
Installations générales, agencementg et
aménagements divers 2223 14 415 2223 14 415
Matériel de transport 101 101
Matériel de bureau et informatique, 45 458 6 057 40 476 11 039
mobilier
Emballages récupérables et divers
Total Il 109 245 32735 86172 55 808
TOTAL GENERAL (I+11+111) 129 936 50 070 99 354 80 62
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Cadre B Ventilations des dotations aux amortissements d Cadre C Prov. Amort
I'exercice dérogatoires

Immobilisations Amortis- Amortis- Amortis-
amortissables sements sements sements Dotations Reprises
linéaires dégressifs | exception-nels

Immobilisations
incorporelles

Frais d'établis., R&)

Autres immobilisations 17 334
incorporelles (m

Immobilisations
corporelles

Terrains

Constructions sur sol
propre

Constructions sur sol 12 262
d'autrui

Instal. génér., agenc.
aménag. construc.

Instal. techn., matériel
outil. industriels

Instal. génér., agenc. et 14 415
aménag. divers

Matériel de transport

Matériel bureau et 6 057
informatique, mobilier

Emballages récupérables

et divers
(1 32735
TOTAL GENERAL 50 070
(1+11+111)
Cadre D Mouvements des charges Montant net Augmenta- Dotations Montant net
repartir s/ plusieurs exercices début exercice tions exercice en fin exercice

aux amort.

Charges a répartir sur plusieurs
exercices

Primes de remboursement des
obligations
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5) Provisions inscrites au bilan
Les provisions pour risques de I'exercice corregigoh aux risques inhérents aux opérations de
promotion immobiliere initiées par ses filiales avair : (i) risques de non commercialisation, (ii)

risques de perte a terminaison.

Montant au Augment. : Diminutions : | Montant a la
début de Dotations Reprises fin de
I'exercice eXercice exercice I'exercice
Provisions réglementées
Provisions pour reconstitution gisements
Provisions pour investissements
Provisions pour hausse des prix
Amortissements dérogatoires
Dont majorations exceptionnelles de 30%
Provisions fiscales pour implantation a I'étranger
av. 01/01/92
Provisions fiscales pour implantation a I'étranger
ap. 01/01/92
Provisions pour préts d'installation
Autres provisions réglementées
Total |
Provisions pour risques et charges
Provisions pour litiges
Provisions pour garanties données aux clients
Provisions pour pertes sur marchés a terme
Provisions pour amendes et pénalités
Provisions pour pertes de change
Provisions pour pensions et obligations
similaires
Provisions pour impdts
Provisions pour renouvellement des immos
Provisions pour grosses réparations
Provisions pour charges sociales et fiscales sur
congés payes
Autres provisions pour risques et charges aPwB 350 623 118 937 350 623
Total Il 118 937 350 623 118 937 350 623
Provisions pour dépréciations
Sur immobilisations incorporelles
Sur immobilisations corporelles
Sur titres mis en équivalence
Sur titres de participation
Sur autres immobilisations financieres 30 96 33992 34 960 33992
Sur stocks et en-cours
Sur comptes clients
Autres provisions pour dépréciations 115734 148 471 115734 148 471
Total Il 150 694 182 463 150 694 182 463
TOTAL GENERAL (I+1I+111) 269 631 533 086 269 631 533 086
- d'exploitation
Dont dotations et reprise:_ financigres 182 463 150 694
- exceptionnelles 350 623 118 937

Titres mis en équivalence : montant de la déprémiade I'exercice
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6) Etat des échéances des créances et des dettes

Cadre A Etat des créances

Montant
brut

Alan
au plus

A plus
d'l an

De l'actif immobilisé
Créances rattachées a des participations
Préts (1) (2)

Autres immobilisations financiéres

De l'actif circulant

Clients douteux ou litigieux

Autres créances clients

Créances représentatives de titres prétés
Personnel et comptes rattachés

Sécurité sociale et autres organismes sociaux
Imp6ts sur les bénéfices

Taxe sur la valeur ajoutée

Autres impdts taxes et versements assimilés
Divers

Groupe et associés (2)

Débiteurs divers

Charges constatées d'avance

0829

13 87

925 46P

36 945

1 565 619

1914

9254

369

1914

40 918 40

129 089

13 872

1 565 19

018

2713 830

2 570 867

142 962

(1) Dont préts accordés en cours d'exercice

(1) Dont remboursements obtenus en cours d'exerqg

ice

(2) Préts et avances consenties aux associés
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Cadre B Etat des dettes Montant Alanau Delab5 | Aplusde
brut plus ans 5 ans
Emprunts obligataires convertibles (1)
Autres emprunts obligataires (1)
Emprunts et dettes aupres
d'établissements de crédit : (1)
- a un an maximum a l'origine 1576 1575
- aplus d'un an a l'origine 703 538 310 549 251 087 141 90
Emprunts et dettes financieres diverses
1 @)
Fournisseurs et comptes rattachés 160 461 160 Y6
Personnel et comptes rattachés 157 4p6 157 196
Séc_urité sociale et autres organismes 217 710 217 710
sociaux
Impots sur les bénéfices 520 14 520 141
Taxe sur la valeur ajoutée 176 196 176 196
Obligations cautionnées
Autres impots, taxes et versements 12 348 12 348
assimilés
Dettes sur immobilisations et comptes 41 480 41 480
rattachés
Groupe et associés (2) 10 590 10 590
Autres dettes
Dettes représentatives de titres
empruntés
Produits constatés d'avance
2001539 | 1608551 251 087 141 900
(1) Emprunts souscrits en cours d'exercice 721 424
(1) Emprunts remboursés en cours d'exercice e 60 984

(2) Emprunt, dettes contractés auprés des associég
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7) Filiales et participations

Prets & avances| Dividendes
Date Valeur Resultat du | consentis par la encaisses
Noms Capital cloture % capital c(;):;pt&arl;? dernier ste & non par CELEOS
exercice encore au cours de
retenus ) ;
rembourses I'exercice
SCCV HAUTS NOTRE DAME €1524,49 30.09.02 99,80 €1521,45 -€ 116,85 - -
SCCV DOMAINE DE LA
TOUR €1524,49 30.09.05 99,90 €1522,458 -€4938,58 62 400,58 -
SCCV LE CLOS DE LA
MASSAIE €1524,49 30.09.02 99,80 €1521,458 -€1650,2Q - -
SCCV RESIDENCE
VICTORIA €1524,49 30.09.03 99,80 €1521,48 -€2536,08 - -
SCCV RESIDENCE HERAULT| €1524,49 30.09.05 99,90 €1522,45 € 4 283,39 - -
SCCV ST CHRISTOPHE €1524,49 30.09.02 25,00 €381,12] -€£7071,54 - -
SCCV PARK AVENUE €1524,49 30.11.05 99,90 €1522,458 -€3846,24 4627,15 -
SCCV AMIRAUTE €1524,49 30.09.02 99,80 €1521,45 -€ 830,50, - -
SCCV PAVIE CROHEN €1524,49 30.09.02 99,80 €1521,45 -€ 511,68 - -
SCCV PAVILLON DU
MAILLE €1524,49 30.09.03 99,80 €1521,458 -€8234,38 - -
SCCV GUYNEMER €1524,49 30.09.02 99,80 €1521,459 -€1638,65 - -
SCCV LE CLOS DES VIGNES €1524,49 30.09.03 99,80 €1521,45 -€ 514,52 - -
SCCV VILLAGE CHENE
VERT €1524,49 30.09.05 99,90 €1522,45 €145 360,44 122 973,34 -
SCCV DEMOISELLES DE
RENAUDOT €1524,49 30.09.03 67,00 €1021,42 -€1970,23 - -
SCCV LE PARC DU PRIEURE| €1524,49 30.09.02 99,80 €1521,48 -€1121,11 - -
SCCV LE PARC DE
KERHOLLO €1524,49 30.09.03 99,80 €1521,45 -€ 945,28 - -
SCCV KER ALINE €1524,49 30.09.03 99,80 €1521,459 -€1648,79 - -
SCCV LES DUCS DE ROHAN €1524,49 30.09.03 99,80 €0,00 €0,00 - -
SCCV CARLINA €1524,49 30.09.05 99,90 €1522,45 €179 022,64 29 857,96 -
SCCV LES HAMEAUX €1524,49 30.09.03 99,80 €1521,45 €0,00 - -
SCCV LE COVENTRY €1500,00 30.09.05 99,33 €1481,00 -€18021,53 96 159,38 -
SCCV EDEN PARK €1 500,00 30.09.04 99,33 €1 481,00 -€ 920,66 - -
SCCV ATLANTIQUE €1 500,00 30.11.05 100,00 €1500,00 -€3124,34 6 443,73 -
SCCV ROYAL MARINE € 1 500,00 30.09.02 98,67 €1480,00 -€£64610,12 - -
SCCV DOMAINE DU GOLF €1 500,00 30.11.05 99,33 €1 481,00 -€ 444,59 470 269,43 -
SCCV JARLANG €1 500,00 30.09.03 80,00 €1200,00 -€2587,53 - -
A reporter € 35 895,19 €792 731,57 €0,00
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valeur Prets & avances| Dividendes
Canital Date comotable Resultat du | consentis par la encaisses
Noms p cloture % capital desptitres dernier ste & non par CELEOS
exercice encore au cours de
retenus \ ;
rembourses I'exercice
Report € 35 895,19 792 731,57 -
SCCV JARDINS DE
L'AMIRAL €1500,00 30.09.05 99,33 €1 481,00 €252,81 - -
SCCV ROSE DES VENTS €1500,00 30.09.04 99,33 €1 481,00 €1 056,45 - -
SCCV LES CANOTIERS €1500,00 30.11.05 99,33 €1481,00 -€1092,26 - -
SCCV BOREAGES €1500,00 30.09.03 9867 €1480,00 -€2097,44 - -
SCCV TERRASSES DE
BRELEVENEZ €1500,00 1.10.03 98,67 €0,00 €0,00 - -
SCCV L'ARTIMON €1500,00 30.09.03 98,67 €0,00 €0,00 - -
SCCV DOMAINE DU
MOULIN €1500,00 30.09.05 99,33 €1481,00 € 233362,3( 661,35 228 467,0
SCCV ATLANTIQUE
NANTES €1500,00 30.09.03 100,00 €0,00 €0,00 - -
SCCV VELSHEDA €1500,00 30.09.05 99,33 €1481,00 -€6 966,46 4120,8 -
SCCV BERGAR €1500,00 30.09.04 99,33 €1481,00 -€1703,2] - -
SCCV VILLA LES ALIZES €1500,00 30.09.03 99,33 €0,00 €0,00 - -
SCCV DOUREAGES €1500,00 30.09.04 99,33 €1490,00 -€1 105,77 - -
SCCV TERROIR €1500,00 30.09.03 99,33 €0,00 €0,00 - -
SCCV SYNBRI €1500,00 30.09.04 99,33 €1 490,00 €3980,90 - -
SCCV CAMBRIDGE €1500,00 30.09.05 99,33 €1490,00 -€53466,55 7 545,43 -
SCCV RIBOTAN €1500,00 30.09.05 99,33 €1490,00 -€1642,22 9 137,89 -
SCCV DEROBEE €1500,00 30.09.05 99,33 €1 490,00 -€ 451,61 - -
SCCV LA PIECE PERROT €1500,00 30.11.05 99,33 €1490,00 €196 212,06 28 368,80 260 253,0
SCCV LA ROSARIA €1500,00 30.09.05 99,33 €1490,00 -€16571,79 605,00 -
SCCV LES JARDINS DU
MINTER €1500,00 30.09.05 99,33 €1490,00 €127 470,58 - 124 663,00
SCCV PERCOL €1500,00 30.09.05 99,33 €1490,00 €139 205,18 - 136 583,00
SCCV EDEN ROC €1500,00 30.11.05 99,33 €1490,00 -€1 15247 - -
SCCV L'ARGOAT €1500,00 30.11.05 99,33 €1490,00 €98651,54 - 130 127,00
SCCV LA VILLA DES
PROMENADES €1500,00 30.09.05 99,33 €1490,00 €96 209,80 1 039,00 94 069,00
SCCV L'ALLEE VERTE €1500,00 30.09.05 99,33 €1490,00 €37084,14 - -
SCCV KASTELL DOUR €1500,00 30.09.05 99,33 €1490,00 €145 029,47 - 142 742,00
SCCV LE CLOS DE LA
FONTAINE €1500,00 30.09.05 99,33 €1490,00 €281 706,49 157,00 278 133,00
SCCV PERMAIS €1500,00 30.09.05 99,33 €1490,00 € 103 085,3€ 671,00 100 823,00
SCCV LES TERRASSES DE
DAHOUET €1500,00 30.09.05 99,33 €1490,00 € 151 440,28 - 149 000,04
SCCV GOELETTES €1500,00 30.11.05 99,33 €1490,00 €194 641,79 - -
SCCV LE MANOIR €1500,00 30.11.05 99,33 €1490,00 -€1422,58 - -
SCCV CHEMIN NOE €1500,00 30.11.05 99,33 €1490,00 -€1421,74 - -
A reporter €76 061,19 € 845 037,93 € 1 644 860,00
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Prets & avances| Dividendes
Valeur - .
Capital Date _ comptable Resultgt du | consentis par la encaisses
Noms cloture % capital des titres dernier ste & non par CELEOS
exercice encore au cours de
retenus ) ;
rembourses I'exercice
Report €76 061,19 845 037,93 1 644 860,00
NON
SCCV VILLA DE VINCI €500,00, 31.12.05 0.05 € 25,00 DETERMINE - -
SCCV PONTIGOU €1500,00 30.11.05 99,33 €1490,00 -€1 268,75 300 975,9 -
SCCV LE LIBENTER €1500,00 30.11.05 99.33 €1490,00 -€1 262,96 35112,88 -
SCCV JARDINS DES HAUTS
BOIS €1500,00 30.11.05 99,33 €1490,00 -€1246,8] 544,58 -
SCCV LE DOMAINE DES
LAVANDIERES €1500,00 30.11.05 99,33 €1490,00 -€1 256,50 556,17 -
SCCV LE CABESTAN €1500,00 30.11.05 99.33 €1490,00 -€1 258,89 2 814,04 -
SCCV PORTZIC €1500,00 30.11.05 99.33 €1490,00 -€1247,23 26 041,34 -
SCCV KASTELL PAOL €1500,00 30.11.05 99,33 €1490,00 -€1 250,04 2 448,65 -
SCCV LES TERRASSES DU
COUEDIC €1500,00 30.11.05 99,33 €1490,00 -€1322,29 - -
SCCV RESIDENCE DU PARC €1500,00 30.11.05 99,33 €1490,00 -€1413,04 - -
SCCV LE HAMEAU DES
VERGERS €1500,00 30.11.05 99,33 €1490,00 -€1 332,52 - -
SCCV MARJOLAINE €1500,00 30.11.05 99.33 €1490,00 -€1333,72 - -
SCCV LA BATELIERE €1500,00 30.11.05 99.33 €1490,00 -€1 405,84 1417,00 -
SCCV LES JARDINS DE
MARGOT €1500,00 30.11.05 99,33 €1490,00 -€1 365,49 - -
SCCV LE CENTRE HEMERA €1500,00 30.11.05 99.33 €1490,00 -€1 340,18 - -
SCCV MESCARO €1500,00 30.11.05 99.33 €1490,00 -€1 485,57 15 945,57 -
SCCV LES TERRASSES DE
L'ABER €1500,00 30.11.05 99,33 €1490,00 -€1450,18 - -
SCCV AIGUE MARINE €1500,00 30.11.05 99.33 €1490,00 -€1 257,63 - -
SCCV LES MARINES DE
KERGALL €1500,00 30.11.05 99,33 €1490,00 -€1333,79 - -
SCCV CARRE DES ARTS €1500,00 30.11.05 99.33 €1490,00 -€1450,18 - -
SCCV LES JARDINS DE LA
VALLEE €1500,00 30.11.05 99,33 €1490,00 -€1 446,95 - -
SCCV LES VILLAS DE ST
LAURENT €1500,00 30.11.05 99,33 €1490,00 -€1 456,64 - -
SCCV LE DOMAINE DE LA
SOURCE €1500,00 30.11.05 99,33 €1490,00 -€1665,12 5 044,00 -
SCCV L'ETANG €1500,00 30.11.05 99.33 €1490,00 -€1463,16 - -
SCCV LE VALLON €1500,00 30.11.05 99.33 €1490,00 -€1 366,8] - -
SCCV DOMAINE DES DUNES €1500,00 30.11.05 99.33 €1490,00 -€1 440,55 - -
NON
SARL DEVEL.COM €2000,00 30.11.05 100,00 € 3 238,86 DETERMINE 200 000,09 -
NON
SCI GENPONTI €5000,00 31.12.05 50.00 € 2 500,00 DETERMINE 419,98 -
NON
SCI DEMESIS 3 €1500,00 31.12.05 0.67 € 10,00 DETERMINE 65 536,26 -
NON
SCI DEMEMAN €1500,00 31.12.05 0.67 € 10,00 DETERMINE 118 525,90 -
NON
SCI DEMESAUVEUR €1500,00 31.12.05 0.67 € 10,00 DETERMINE 180.00 -
NON 2(
SCI DEMEDUV €1500,00 31.12.05 0.67 € 10,00| DETERMINE 754.11 -
NON 34
SCI DEMEMICHEL €1500,00 31.12.05 0.67 € 10,00 DETERMINE 617.11 -
NON
SCI DEMEFORUM €1500,00 31.12.05 0.67 € 10,00 DETERMINE 208.19 -
NON
SCI DEMELAND €1500,00 31.12.05 0.67 € 10,00 DETERMINE - -
A reporter € 119 145,04 € 1680 179,664 € 1 644 860,00
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Prets & avances| Dividendes
Valeur ltat d - | .
capital Date _ comptable Resu tatdu | consentis par la encaisses
Noms cloture % capital des titres dernier ste & non par CELEOS
exercice encore au cours de
retenus \ ;
rembourses I'exercice

Report €119 145,05 €1680 179,664 € 1 644 860,00
NON

SARL SIBC €8000,00 31.12.05 5,00 € 400,00| DETERMINE €0,00 -

SAS TERRE ET MER

AMENAGEMENT €40 000,00 30.11.05 100,00 €13 830,00 € 428553,63 € 25 090,90 -
NON

SARL A LOUER €186 264,19 30.11.05 100,00 € 186 264,19 DETERMINE €0,00 -

SAS DEMETER NON

INVESTISSEMENTS €40 000,00 30.11.05 100,00 € 40 000,00 DETERMINE € 152 300,0¢ -
NON

SARL COMPTOIR FONCIER €10 000,00 30.11.05 100,00 € 10 000,040 DETERMINE € 166 504,66 -
NON

SAS ARKAN €40 000,00 30.11.05 90,00 € 36 000,00 DETERMINE €7031,3] -
NON

SAS CELEOS BRETAGNE €40 000,00 30.11.05 100,00 € 40 000,00 DETERMINE € 507,93 -

SAS CELEOS PAYS DE NON

LOIRE €40 000,00 30.11.05 100,00 € 40 000,040 DETERMINE €20 377,68 -
NON

SAS CELEOS NORMANDIE €40 000,00 30.11.05 100,00 € 40 000,00 DETERMINE €20592,70 -

SAS BCP € 700 000,0¢ 30.11.05 100,00/ € 700 000,0¢ € 948 508,18 € 0,00 -

€1225639,24 €2072584,84 € 1 644 860,00

8) Eléments de plusieurs postes du bilan
Montant concernant les entreprises avec lesquallsciété a un lien de participation :

- Créances
o Participations :

o Créances rattachées a des participations :
o Créances clients et comptes rattachés :

0 Autres créances :

- Dettes

0. Emprunts et dettes financiéres diverses
o Fournisseurs et comptes rattachés

9) Avances aux dirigeants
Aucune avance ou aucun crédit n'a été consentiliaigeants sociaux au cours de I'exercice.

10) Produits a recevoir

1.225.639 €

92«0

92%469
1.565.620 €

10591

22.665 €

Produits a recevoir inclus dans les postes suivandsi bilan Montant
(€)
Clients et comptes rattachés 724.570
Autres créances 1.578.423
Total 2.302.993
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11) Charges a payer

Charges a payer incluses dans les postes suivantshidlan Montant (€)

Emprunts et dettes auprés Ets Crédit 1.340
Emprunts et dettes associés & divers 10.591
Fournisseurs et comptes rattachés 73.596
Dettes fiscales et sociales 391.375
Dettes sur immobilisations 41.480
Total 518.382

12) Charges et produits constatés d’avance

Eléments

Montant (€)

Charges d'exploitation engagées sur l'exercicééaand 30/11/2005 et

concernant l'exercice suivant

40.918

13) Composition du capital social

Le capital est entiéerement libéré et composé dedlastions d'une valeur nominale de 800 €.

14) Autres informations

a) Cautionnements, avals et garanties donnés ausrpar la Société

Programmes

CREDIT AGRICOLE
Promotlon coIIectlve_ OC autorisée Engage_ments— Actuel
et lotissements habitats Cautions
Permais tranche 2 300 000 € 300 000 €
Le domaine de mescaro tranche 1 900 0P0 € 900 000 €
Terrain chatelaudren 9000 € 9 000 €
Caution st jean de dieu 60 000 € 60 000 €
Hameau des vergers 500 00D € 500 000 €
Hemera 700 000 € 700 000 €
Jardins de margot 400 000 € 400 000 €
Total euros 2 869 000 €
BANQUE POPULAIRE DE L'OUEST
Programme OC autorisée Engage_ments— Actuel
autions
Le minter 0€ 1€ 1€
L'argoat 0€ 1€ 1€
Le manoir 0€ 1€ 1€
Domaine des dunes tranche 1 800 000 € 948 000 € 1748 000 €
Terrasses de couedic 300 000 € 300 000 €
Total euros 2048001 €
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ClOo

Promotlon coIIectlvg OC autorisée Engagements- Actuel
et lotissements habitats Cautions
Aigue marine 750 000 € 277 000 € 1027 000 €
Devel.com 0€ 650 000 € 650 000 €
Domaine de margot 1350 000 € 190 000 € 1540 000 €
Total euros 1677000 €
B.C.M.E.
Programme OC autorisée Engaggments- Actuel
Cautions
Villa de st laurent 800 000|€ 800 000 €
Les marines de kergall 600 000 € 600 000 €
Total euros 1400 000 €
CAISSE D'EPARGNE
Programme OC autorisée Engage_ments- Actuel
Cautions
L etang tranche 1 450 000 € 450 000 €
Le domaine de la source tranche 1 850 000 € 850 000 €
Le domaine de la source tranche 2 176 0PO € 176 000 €
Le vallon 600 000 € 600 000 €
Total euros 2076 000 €
Total des engagements au 30 novembre 2005 : 10@7€.
Lotissements
CREDIT AGRICOLE
Prom_otlon coIIectlve_ OC autorisée Engage_ments— Actuel
et lotissements habitats Cautions
T & M - Saint-Laurent 0€ 195 000 § 195 000 §
T & M - Saint-Laurent tranche 2 ol€ 104 052 § 104 052 §
T & M - Saint-Laurent tranche 3 0l€ 80 132 € 80 132 €
T & M- Saint-Laurent tranche 4 0€ 54 068 € 54 068 €
T & M - Europarc 04 200 000 § 200 000 §
T & M - Domaine de launay 750 004 € 702 673 § 1452 673 €
Total euros 20859254
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BANQUE POPULAIRE DE L'OUEST

Programme OC autorisée | C"gagements- Actuel
Cautions

T & M - Le vauclair marjolaine 235 000(€ 235 000 £

T & M - Clos cordier - Erdeven 420 00Q € 12 000 € 432 000 €

Total euros 667 000 §

CIO

Promotlon coIIectlvg OC autorisée Engagements- Actuel

et lotissements habitats Cautions

Domaine de la perriere 0 € 183 000 § 183 000 §

Domaine du golf 0¢€ 305 465 € 305 465 €

Total euros 488 465 €

B.C.M.E.

Programme OC autorisée Engagements- Actuel
Cautions

Total euros

Autorisations

CAISSE D'EPARGNE

Programme OC autorisée | Engagements- Actuel
Cautions

Gendarmerie Pontivy 139 380 € 139 380 §

Total euros 139 380 §

Total des engagements au 30 novembre 26(EB0.770 €
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Cautions SCI

Nom Emprunts Garanties
(€)
SCI| Demesauveur 897.000 |Caution solidaire de la SAS CELEOS a hauteur de(B®@7€
SCI Dememichel 279.000 |Caution solidaire de la SAS CELEOS a hauteur de(®@ro€
SCI| Demeland 703.000 |Caution solidaire de la SAS CELEOS a hauteur de(®Q0€
SCI| Demeduv 130.000 |Caution solidaire de la SAS CELEOS a hauteur de0DRGE
SCI Demeforum 319.000 |Caution solidaire de la SAS CELEOS a hauteur de(BDB€
SCI Demesis 3 507.000 |Caution solidaire de la SAS CELEOS a hauteur de(®U7€
Nom Crédit-bail Garanties
(€)
SCl Dememan 1.462.000 |Caution solidaire de la SAS CELEOS a hauteur de(®&0€

b) Dettes garanties par des siretés réelles
Emprunts et dettes auprés des Ets de crédit : F0&2

c) Effets escomptés et non échus au 30 novembge 200

Néant.
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20.2.2.2. Annexe aux comptes relatifs a I'exercice clos am@@embre 2004

1) Faits caractéristiques de I'exercice

Aux termes d'un procés verbal en date du 26 ju2i0&14 de I'Assemblée Générale Extraordinaire des
actionnaires et des décisions du Président du #2094, le capital de la Société a été augmenté par
apport en numéraire d'une somme de 20.000 € popotr de 400.000 € a 420.000 €, et par
incorporation de réserves d'une somme de 180.088u€ le porter de 420.000 € & 600.000 € par
création de 225 actions nouvelles. Le nouveau aapdt ainsi fixé a 600.000 €. Aux termes d'un
proces verbal en date du 23 novembre 2004, I'AssentBénérale Extraordinaire des actionnaires a
décidé de remplacer la dénomination sociale BC PMABRS par la dénomination sociale CELEOS.

2) Principes et conventions générales
Les conventions générales comptables ont été agafydans le respect du principe de prudence,
conformément aux hypothéses de base :

- Continuité de I'exploitation,

- Permanence des méthodes comptables d'un execera,

- Indépendance des exercices,

et conformément aux régles générales d'établisdezhele présentation des comptes annuels.

La méthode de base retenue pour I'évaluation éesesits inscrits en comptabilité est la méthode des
colts historiques.

Les principales méthodes utilisées sont les sudgant

a) Immobilisations corporelles

Les immobilisations corporelles sont évaluées & leolt d'acquisition (prix d'achat et frais
accessoires, hors frais d'acquisition des immaitias) ou a leur colt de production. Les intédéts
emprunts spécifiques a la production d'immobil@atine sont pas inclus dans le codt de production
de ces immobilisations.

b) Participations, autres titres immobilisés, valemobiliéres de placement

La valeur brute est constituée par le colt d'alebet frais d'acquisition. Lorsque la valeur d'ineéne

est inférieure a la valeur brute, une provision rpdépréciation est constituée du montant de la
différence.

c) Stocks
La valeur brute du stock marchand de biens compleeptix d'achat et les frais accessoires d'achats
ainsi que les taxes diverses.

d) Créances
Les créances sont valorisées a leur valeur nomihhle provision pour dépréciation est pratiquée
lorsque la valeur d'inventaire est inférieure aakeur comptable.

e) Primes de remboursement des obligations
Aucune opération de cette nature n'a été compgabiku cours de I'exercice.

f) Disponibilités

A signaler, il n'y a aucun effet escompté et nohuéau 30 novembre 2004 inclus dans les soldes
bancaires. Par ailleurs, aucun changement de medtaiévaluation ou de présentation n'est survenu
au cours de l'exercice.
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3) Mouvements de I'actif immobilisé

Cadre A Valeur Augmentations
brute
début Réévalua- | Acquisitions
d’exercice tions
Immobilisations incorporelles
Frais d'établissement, de R&D Total |
Autres postes d'immobilisations incorporeliesal 1l 20 874 4813
Immobilisations corporelles
Terrains
Constructions sur sol propre
Constructions sur sol d’autrui 28 540
Installations générales, agencements et aménagemen6 112
des constructiol
Installations techniques, mat. et outillage indatsr 14 325
Inst. générales, agencements et aménagements djvers 43 736
Matériel de transport 33 500 492
Matériel de bureau et informatique, mobilier a7 27 041
Emballages récupérables et divers
Immobilisations corporelles en cours 2940
Avances et acomptes
Total 11l 161 272 74 210
Immobilisations financiéres
Participations évaluées par mise en équivalence
Autres participations 323 684 67 968
Autres titres immobilisés
Préts et autres immobilisations financiéres 416 3027
Total IV 324 846 70 996
TOTAL GENERAL (I+I1+11+1V) 506 993 150 020
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Cadre B Diminutions Valeur Réévaluatio
brute ns
Par Par cession fin Valeur
virement d'exercice | d'origine
Immobilisations incorporelles
Frais d'établissement, de R&D (1)
Autres postes d'immobilisations 25 687
incorporelles (D)}
Immobilisations incorporelles
Terrains
Constructions sur sol propre
Constructions sur sol d'autrui 28 54(
Installations générales, agencementg 36 113
aménag. constructions
Installations techniques, matériel et 14 325
outillage industriels
Installations générales, agencementg et
. : 43 734
aménagements divers
Matériel de transport 33 681 310
Matériel de bureau et informatique, 75 835
mobilier
Emballages récupérables et divers
Immobilisations corporelles en cours 2 940
Avances et acomptes
Total (l11) 33 681 201 80(
Immobilisations incorporelles
Participations évaluées par mise en
équivalence
Autres participations 391 653
Autres titres immobilisés
Préts et autres immobilisations 11672 3029
financieres
Total (IV) 1 162 394 681
TOTAL GENERAL (I+I1+1+1V) 34 843 622 169
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4) Mouvements des amortissements

Cadre A Situations et mouvements de I'exercice
Immobilisations Valeur en | Augmenta- | Diminutions | Valeur en
amortissables début tions Sorties/Re- fin
d'exercice | Dotations prises d'exercice
Immobilisations incorporelles
Frais d'établissement, R&D Total |
Autres immobilisations incorporelles 9519 11171 20 691
Total Il
Immobilisations corporelles
Terrains
Constructions sur sol propre
Constructions sur sol d'autrui 12 3813 708 18 091
Instal. générales, agenc. et aménag. 22 993 6 536 29 530
constructions
Installations techniques, matériel et 11 338 2 500 13 839
outillage industriels
Instfalllatlons gene_rales, agencementg et 2993 2993
aménagements divers
Matériel de transport 4 90(¢ 5 208 10 0( 101
Matériel de bureau et informatique, 34 445 11 012 45 458
mobilier
Emballages récupérables et divers
Total Il 86 062 33190 10 007 109 245
TOTAL GENERAL (I+11+111) 95 582 44 362 10 007 129 936
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Cadre B Ventilations des dotations aux amortissements ¢ Cadre C Prov. Amort
I'exercice Derogatoires
Immobilisations Amortis- Amortis- Amortis-
Amortissables sements sements sements . .
linéaires dégressifs exception- Dotations Reprises
nels
Immobilisations
incorporelles
Frais d'établis., R&I)
Autres immobilisations 11171
incorporelles (m
Immobilisations
corporelles
Terrains
Constructions sur sol
propre
Constructions sur sol 5708
d'autrui
Instal. génér., agenc. 6 536
aménag. construc.
Instal. techn., matériel 2 500
outil. industriels
Instal. génér., agenc. et 2223
aménag. divers
Matériel de transport 5208
Matériel bureau et 11012
informatique, mobilier
Emballages récupérables
et divers
(1) 33190
TOTAL GENERAL 44 362
(1+11+111)
Cadre D Mouvements des charges| Montant | Augmentati Dotations Montant
repartir s/ plusieurs exerciceg net ons . net
début exercice en fin
: aux amort. :
exercice exercice
Charges a répartir sur plusieurs
exercices
Primes de remboursement des
obligations
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5) Provisions inscrites au bilan

Montant au
début de
I'exercice

Augmenta-
tions :
Dotations

Diminu-tions

Reprises

Montant a la
fin de
'exercice

Provisions réglementées
Provisions pour reconstitution gisements
Provisions pour investissements
Provisions pour hausse des prix
Amortissements dérogatoires
Dont majorations exceptionnelles de 309
Provisions fiscales pour implantation a
I'étranger av. 01/01/92
Provisions fiscales pour implantation a
I'étranger ap. 01/01/92
Provisions pour préts d'installation
Autres provisions réglementées

Total |

Provisions pour risques et charges

Provisions pour litiges

Provisions pour garanties données aux

clients

Provisions pour pertes sur marchés a ter

Provisions pour amendes et pénalités

Provisions pour pertes de change

Provisions pour pensions et obligations

similaires

Provisions pour imp6ts

Provisions pour renouvellement des

immobilisations

Provisions pour grosses réparations

Provisions pour charges sociales et fisca

sur congeés payeés

Autres provisions pour risques et charges

me

7688

118 937

48 766

118 93

Total

Provisions pour dépréciations

Sur immobilisations incorporelles

Sur immobilisations corporelles

Sur titres mis en équivalence

Sur titres de participation

Sur autres immobilisations financieres

Sur stocks et en-cours

Sur comptes clients

Autres provisions pour dépréciations

48 766

48 8¢

33 366
161 372

3

118 937

34 960

115734

48 766

48 860

33 366
161 323

118 937

34 96

115 734

Total Il

243 54!

150 69:

243 54!

150 69:

TOTAL GENERAL (I+11+11)

292 315

269 631

292 315

269 631

) - d'exploitation
Dont dotations et reprise:_ g ciaras

- exceptionnelles

150 694
118 937

50 366
210183
31766

Titres mis en équivalence : montant de la déprémiade 'exercice
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6) Etat des échéances des créances et des dettes

Cadre A Etat des creances Montant Alanau |Aplusdil
brut plus an

De l'actif immobilisé

Créances rattachées a des participations 31137 31137

Préts (1) (2)

Autres immobilisations financiéres 3028 3028
De l'actif circulant

Clients douteux ou litigieux

Autres créances clients 1807 91D 1807 910

Créances représentatives de titres prétés

Personnel et comptes rattachés 3300 3300

Sécurité sociale et autres organismes sociaux

Impéts sur les bénéfices

Taxe sur la valeur ajoutée 62 476 62 476

Autres impots taxes et versements assimilés

Divers 4532 4532

Groupe et associés (2) 865 728 865 723

Débiteurs divers 75725 75725

Charges constatées d'avance 45 959 45 959

Total 2899793 | 2865627 34 165

(1) Dont préts accordés en cours d'exercice

(1) Dont remboursements obtenus en cours d'exergice

(2) Préts et avances consenties aux associés
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Cadre B Etat des dettes Montant Alanau Delabans A plus de 5
brut plus ans
Emprunts obligataires convertibles (1
Autres emprunts obligataires (1)
Emprunts et dettes auprés
d'établissements de crédit : (1)
- a un an maximum a l'origine 8693p 86935
- a plus d'un an a l'origine 42 946 16 690 26 25
Emprunts et dettes financieres diverses
(1) ()
Fournisseurs et comptes rattachés 400 645 490 p4
Personnel et comptes rattachés 181 298 181 298
Sécurité sociale et autres organismeg 223 662 223 662
sociaux
Impéts sur les bénéfices 281 61b 281 615
Taxe sur la valeur ajoutée 429 308 429 308
Obligations cautionnées
Autres impots, taxes et versements 11 035 11 035
assimilés
Dettes sur immobilisations et comptes$ 4160 4160
rattachés
Groupe et associés (2) 12 850 12 850
Autres dettes 62 273 62 273
Dettes représentatives de titres
empruntés
Produits constatés d'avance
1736731 | 1710475 26 256
(1) Emprunts souscrits en cours 46 881
d'exercic
(1) Emprunts remboursés en cours 34 925
d'exercic
(2) Emprunt, dettes contractés auprés
des associt
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7) Filiales et participations

valeur Prets & avances| Dividendes
Canital Date % cptable consentis par la| Resultat du encaisses
Noms p cloture capital deps titres ste & non dernier par CELEOS
encore exercice au cours de
retenus ) ;
rembourses I'exercice
SCCV HAUTS NOTRE
DAME €1524,49 30.09.02 99,80 €1521,45 - - 1218,1§ -
SCCV DOMAINE DE LA
TOUR €1524,49 30.09.04 99,80 €1522,45 57526,4(- 5 158,56 -
SCCV LE CLOS DE LA
MASSAIE €1524,49 30.09.02 99,80 €1521,45 - - 1650,20 -
SCCV RESIDENCE
VICTORIA €1524,49 30.09.03 99,80 €1521,45 - - 2536,08 -
SCCV RESIDENCE
HERAULT €1524,49 30.09.04 99,80 €1522,45 - - 1532,32 -
SCCV ST CHRISTOPHE €1524,49 30.09.02 25,00 € 381,12 - - 707154 -
SCCV PARK AVENUE €1524,49 30.09.04 99,80 €1522,45 - - 4250,84 -
SCCV AMIRAUTE €1524,49 30.09.02 99,80 €1521,45 - - 830,50 -
SCCV PAVIE CROHEN €1524,49 30.09.02 99,80 €1521,45 - - 511,68 -
SCCV PAVILLON DU
MAILLE €1524,49 30.09.03 99,80 €1521,45 - - 8234,38 -
SCCV GUYNEMER €1524,49 30.09.02 99,80 €1521,45 - - 638,65 -
SCCV LE CLOS DES
VIGNES €1524,49 30.09.03 99,80 €1521,45 - - 514,52 -
SCCV VILLAGE CHENE
VERT €1524,49 30.09.04 99,80 €1522,45 114 @7,60| - 9 715,42 -
SCCV DEMOISELLES DE
RENAUDOT €1524,49 30.09.03 67,00 €1021,42 - - 1970,23 -
SCCV LE PARC DU
PRIEURE €1524,49 30.09.02 99,80 €1521,45 - - 112111 -
SCCV LE PARC DE
KERHOLLO €1524,49 30.09.03 99,80 €1521,45 - - 945,28 -
SCCV KER ALINE €1524,49 30.09.03 99,80 €1521,45 - - 1648,78 -
SCCV CARLINA €1524,49 30.09.04 99,80 €1522,45 52 716,9 1 387,46 -
SCCV LES HAMEAUX €1524,49 30.09.03 99,80 €1521,45 - - -
SCCV LE COVENTRY €1500,00 30.09.04 98,67 €1 481,00 52501,9] - 81393,18 -
SCCV EDEN PARK €1500,00 30.09.04 98,67 €1481,00 - - 920,64 1 490,0(
SCCV ATLANTIQUE €1500,00 30.09.04 100,00 €1 500,00 4538,8] - 618,20 -
SCCV ROYAL MARINE €1500,00 30.09.02 98,67 €1 480,00 - - 64610,12 -
SCCV DOMAINE DU GOLF €1500,00 30.09.04 98,67 €1 481,00 45696,8¢ - 1028,14 -
SCCV JARLANG €1500,00 30.09.03 80,00 €1 200,00 - - 258753 -
SCCV JARDINS DE
L'AMIRAL €1500,00 30.09.04 98,67 €1481,00 - 82 449,04 79 467,0(
SCCV ROSE DES VENTS €1500,00 30.09.04 98,67 €1481,00 - 1 ®6,45 -
SCCV LES CANOTIERS €1500,00 30.09.04 98,67 €1481,00 57 230,8]- 1028,14 -
SCCV BOREAGES €1500,00 30.09.03 98,67 €1 480,00 - - 2097,44 -
SCCV DOMAINE DU
MOULIN €1500,00 30.09.04 98,67 €1481,00 641,88/ - 2 936,22 -
SCCV VELSHEDA €1500,00 30.09.04 98,67 €1481,00 3952,24- 323220 -
SCCV BERGAR €1500,00 30.09.04 98,67 €1481,00 - - 1703,21 9 933,0(
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SCCV DOUREAGES €1500,00 30.09.04 99,33 €1490,00 1576,9]- 1105,77 -
SCCV SYNBRI €1500,00 30.09.04 99,33 €1 490,00 - 3 980,90 3973,0(
SCCV CAMBRIDGE €1500,00 30.09.04 99,33 €1 490,00 - 303 166,93 298 000,0(
SCCV RIBOTAN €1500,00 30.09.04 99,33 €1490,00 6517,1]- 10412,32 -
SCCV LA DEROBEE €1500,00 30.09.04 99,33 €1 490,00 38 207,0( 120 604,68 118 207,0(
SCCV LA ROSARIA €1500,00 30.09.04 99,33 €1 490,00 - 184 394,72 178 800,0(
SCCV LA PIECE PERROT €1500,00 30.09.04 99,33 €1490,00 - 173 078,12 168 867,0(
SCCV LES JARDINS DU
MINTER €1500,00 30.09.04 99,33 €1 490,00 - - 1651,48 -
SCCV PERCOL €1500,00 30.09.04 99,33 €1490,00 - - 1650,48 -
SCCV EDEN ROC €1500,00 30.09.04 99,33 €1 490,00 - - 981,49 -
SCCV L'ARGOAT €1500,00 30.09.04 99,33 €1 490,00 - - 1190,50 -
SCCV LA VILLA DES
PROMENADES €1500,00 30.09.04 99,33 €1490,00 - - 1212,76 -
SCCV L'ALLEE VERTE €1500,00 30.09.04 99,33 €1490,00 - - 1220,57 -
SCCV KASTELL DOUR €1500,00 30.09.04 99,33 €1 490,00 500,00| - 1 245,35 -
SCCV LE CLOS DE LA
FONTAINE €1500,00 30.09.04 99,33 €1490,00 100,00{ - 1197,07 -
SCCV PERMAIS €1500,00 30.09.04 99,33 €1490,00 - - 1400,70 -
SCCV LES TERRASSES DE
DAHOUET €1500,00 30.09.04 99,33 €1 490,00 - - 1386,08 -
SCCV LES GOELETTES €1500,00 30.11.05 99,33 €1490,00 - - -
SCCV LE MANOIR €1500,00 30.11.05 99,33 €1 490,00 - - -
SCCV CHEMIN NOE €1500,00 30.11.05 99,33 €1 490,00 - - -
DEVEL.COM €2000,00 31.12.03 99,00 €1 980,00 - - 127158
SCI JARDI PLERIN €2000,00 31.12.03 99,00 €1 980,00 358,80 - -
SARL SIBC €8000,00 31.12.03 5,00 € 400,00 1827,0]- 18 313,53 -
SAS TERRE ET MER
AMENAGT €13 830,00 30.09.04 100,00 €13 830,01 304 044,0¢ 337 050,32 300 000,0(
SARL BC PARTNER'S
IMMOBILIER €186 264,19 30.11.03 100,00| € 186 264,19 - - 95631,78 -
SAS DEMETER
INVESTISSEMENTS € 40 000,00| 30.11.05 100,00 €40 000,00 - - -
SAS BCP €700 000,0¢ 30.11.05 100,00 €40 000,04 40,00 - -
360 515,38 742 054.,4 1158 737,00

8) Eléments de plusieurs postes du bilan
Montant concernant les entreprises avec lesquallsciété a un lien de participation :

- Créances
o Participations :

o Créances rattachées a des participations :
o Créances clients et comptes rattachés :
0 Autres créances :

- Dettes

0. Emprunts et dettes financiéres diverses
0 Avances et acomptes, clients créditeurs

o Fournisseurs et comptes rattachés
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9) Avances aux dirigeants

Aucune avance ou aucun crédit n'a été consentiliaigeants sociaux au cours de I'exercice.

10) Produits a recevoir

Produits a recevoir inclus dans les postes suivandsi bilan

Montant (€)

Clients et comptes rattachés 169.202
Autres créances 952.384
Total 1.121.586

11) Charges a payer

Charges a payer incluses dans les postes suivantshidlan

Montant (€)

Emprunts et dettes auprés Ets Crédit 2.074
Emprunts et dettes associés & divers 1.363
Fournisseurs et comptes rattachés 52.522
Dettes fiscales et sociales 356.067
Dettes sur immobilisations 4.160
Autres dettes 1.051
Total 417.237
12) Charges et produits constatés d’avance

Eléments Montant (€)

Charges d'exploitation engagées sur 'exercicééaané 30/11/2004 et 45.959

concernant l'exercice suivant

13) Composition du capital social

Le capital est entierement libéré et composé deagtons d'une valeur nominale de 800 €.

14) Autres informations
a) Cautionnements, avals et garanties donnés ausrpar la Société
Crédit Agricole :

Cautions crédit promoteur données en faveur detefil SCCV, montant global : 2.354.077 €

Bangue Populaire de I'Ouest :

- Cautions recues de Monsieur Gilles CADOUDAL conegtries deux programmes terrain de St-

Quay et le Val-André, pour un montant total de 008.€ ;

- Cautions recues de Monsieur Alain RAULT concerdesitdeux programmes terrain de St-Quay

et le Val-André, pour un montant total de 64.0Q0 €

- Caution solidaire et indivisible de 300.000 € (sedate du 22/05/2005) donnée en faveur de la

SCCV SYNBRI.

Société Générale :

- Caution recue de Monsieur Gilles CADOUDAL a hautéer57.000 € en date du 06/05/2002 ;
- Caution recue de Monsieur Alain RAULT a hauteud 86000 € en date du 06/05/2002.

b) Effets escomptés et non échus au 30 novemb#e 200
Néant.
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20.2.2.3. Annexe aux comptes relatifs a I'exercice clos an@@&mbre 2003

1) Faits caractéristiques de I'exercice
Aucun fait caractéristique n'est a signaler au salrl'exercice.

2) Principes et conventions générales
Les conventions générales comptables ont été ag@fydans le respect du principe de prudence,
conformément aux hypothéeses de base :

- Continuité de I'exploitation,

- Permanence des méthodes comptables d'un exeticera,

- Indépendance des exercices,

et conformément aux régles générales d'établistezhde présentation des comptes annuels.

La méthode de base retenue pour I'évaluation éesesits inscrits en comptabilité est la méthode des
codts historiques.

Les principales méthodes utilisées sont les sudgant

a) Immobilisations corporelles

Les immobilisations corporelles sont évaluées & lendt d'acquisition (prix d'achat et frais
accessoires, hors frais d'acquisition des immatibas) ou a leur colt de production. Les intédéts
emprunts spécifiques a la production d'immobileagine sont pas inclus dans le colt de production
de ces immobilisations.

b) Participations, autres titres immobilisés, valemobiliéres de placement

La valeur brute est constituée par le co(t d'aebat frais d'acquisition. Lorsque la valeur d'inaénme

est inférieure a la valeur brute, une provision rpdépréciation est constituée du montant de la
différence.

c) Stocks
La valeur brute du stock marchand de biens compleeptix d'achat et les frais accessoires d'achats
ainsi que les taxes diverses.

d) Créances
Les créances sont valorisées a leur valeur nomithle provision pour dépréciation est pratiquée
lorsque la valeur d'inventaire est inférieure aakeur comptable.

e) Primes de remboursement des obligations
Aucune opération de cette nature n'a été compgébitau cours de I'exercice.

f) Disponibilités

A signaler, il n'y a aucun effet escompté et nohuéau 30 novembre 2003 inclus dans les soldes
bancaires. Par ailleurs, aucun changement de neghidiévaluation ou de présentation n'est survenu
au cours de I'exercice.
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3) Mouvements de I'actif immobilisé

Cadre A Valeur Augmentations
brute
début Réévalua- | Acquisitions
d’exercice tions
Immobilisations incorporelles
Frais d'établissement, de R&D Total |
Autres postes d'immobilisations incorporelietal Il 38070 15211
Immobilisations corporelles
Terrains
Constructions sur sol propre
Constructions sur sol d’autrui 28 540
Installations générales, agencements et aménageiment6 112
des constructions
Installations techniques, matériel et outillage 12 516 1809
industriels
Installations générales, agencements et aménagement
divers
Matériel de transport 40 703 86 975
Matériel de bureau et informatique, mobilier §5%0) 6. 287
Emballages récupérables et divers
Immobilisations corporelles en cours
Avances et acomptes
Total Il 182 544 95 071
Immobilisations financiéres
Participations évaluées par mise en équivalence
Autres participations 432 191 9 489
Autres titres immobilisés
Préts et autres immobilisations financieres 925 304
Total IV 434 787 9793
TOTAL GENERAL (I+I1+11+1V) 655 401 120 076
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Cadre B Diminutions Valeur Réévalua-
brute tions
Par Par cession fin Valeur
virement d'exercice | d'origine
Immobilisations incorporelles
Frais d'établissement, de R&D (1)
Autres postes d'immobilisations 32 407 20 874
incorporelles (m
Immobilisations incorporelles
Terrains
Constructions sur sol propre
Constructions sur sol d'autrui 28 54(
Installations générales, agencements, A
. : 36 112
aménag. constructions
Installations techniques, matériel et 14 325
outillage industriels
Installations générales, agencementg et
aménagements divers
Matériel de transport 94 178 33 50¢
Matériel de bureau et informatique, 22 165 48 793
mobilier
Emballages récupérables et divers
Immobilisations corporelles en cours
Avances et acomptes
Total (111) 116 343 161 272
Immobilisations incorporelles
Participations évaluées par mise en &q.
Autres participations 117 99¢ 323 684
Autres titres immobilisés
Préts et autres immobilisations fin. 1 738 11672
Total (1V) 119 734 324 846
TOTAL GENERAL (I+I1+1+1V) 268 485 506 993
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4) Mouvements des amortissements

Cadre A Situations et mouvements de I'exercice
Immobilisations Valeur en | Augmenta- | Diminutions | Valeur en
Amortissables début tions Sorties/ fin
d'exercice | Dotations Reprises | d'exercice
Immobilisations incorporelles
Frais d'établissement, de R&Dotal |
Autres immobilisations incorporelles 33381 8 546 32 407 9519
Total Il
Immobilisations corporelles
Terrains
Constructions sur sol propre
Constructions sur sol d'autrui 6 67p 5708 12 383
Instal. générales, agenc. et aménag. 15770 7222 22 993
constructions
Installations techniques, matériel et 7679 3 659 11 338
outillage industriels
Installations générales, agencementg et
aménagements divers
Matériel de transport 32 559 17 178 44 83 4 900
Matériel de bureau et informatique, 43 677 11 587 20 819 34 44
mobilier
Emballages récupérables et divers
Total Il 106 363 45 351 65 652 86 062
TOTAL GENERAL (I+I1+111) 139 744 53 897 98 059 95 582
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Cadre B
I'exercice

Ventilations des dotations aux amortissements (

Cadre C

Prov. Amort
Derogatoires

Immobilisations
Amortissables

Amortisseme
nts
linéaires

Amortisse-
ments
dégressifs

Amortisse-
ments
exception-
nels

Dotations

Reprises

Immobilisations
incorporelles
Frais d'établis., R&[)

Autres immobilisations

incorporelles (D)}
Immobilisations
corporelles

Terrains

Constructions sur sol
propre

Constructions sur sol
d'autrui

Instal. génér., agenc.
aménag. construc.
Instal. techn., matériel
outil. industriels
Instal. génér., agenc. et
aménag. divers
Matériel de transport

Matériel bureau et

informatique, mobilier
Emballages récupérablg
et divers

eS

8 546

5708

7222

3659

17 173

11 587

Q)

45 351

TOTAL GENERAL

(1+11+111)

53 897

Cadre D

exercices

Mouvements des
charges a repartir s/ plusieurs

Montant
net
début
exercice

Augmenta-
tions

Dotations
exercice
aux amort.

Montant
net
en fin
exercice

Charges a répartir sur plusieurs

exercices

Primes de remboursement des

obligations
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5) Provisions inscrites au bilan

Montant au | Augmenta- | Diminutions: | Montant a la

début de tions : Reprises fin de
I'exercice Dotations exercice I'exercice
exercice

Provisions réglementées
Provisions pour reconstitution gisements
Provisions pour investissements
Provisions pour hausse des prix
Amortissements dérogatoires
Dont majorations exceptionnelles de 309
Provisions fiscales pour implantation a
I'étranger av. 01/01/¢
Provisions fiscales pour implantation a
I'étranger ap. 01/01/!
Provisions pour préts d'installation
Autres provisions réglementées
Total |
Provisions pour risques et charges

Provisions pour litiges
Provisions pour garanties données aux
clients
Provisions pour pertes sur marchés a terne
Provisions pour amendes et pénalités
Provisions pour pertes de change
Provisions pour pensions et obligations
similaires
Provisions pour imp6ts
Provisions pour renouvellement des
immobilisation:
Provisions pour grosses réparations
Provisions pour charges sociales et fiscales
sur congés pay
Autres provisions pour risques et chargeg 6l 48 766 151 641 48 766

Total Il 151 68 48 76 151 68 48 76

Provisions pour dépréciations
Sur immobilisations incorporelles
Sur immobilisations corporelles
Sur titres mis en équivalence
Sur titres de participation

Sur autres immobilisations financiéres 19230 33460 176 902 48 860
Sur stocks et en-cours
Sur comptes clients 149 351 115 985 33 366
Autres provisions pour dépréciations 200|625 103 364 142 664 161 323
Total Ill 542 27 136 82 435 55 243 54!
TOTAL GENERAL (I+11+111) 693 960 185 597 587 237 292 314
- d'exploitation 17 00( 115 984
Dont dotations et reprise. financieres 136 826 319 571
- exceptionnelles 31 766 151 681

Titres mis en équivalence : montant de la déprémiade 'exercice
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6) Etat des échéances des créances et des dettes

Cadre A Etat des creances Montant | Alanau | Aplusdl
brut plus an

De l'actif immobilisé

Créances rattachées a des patrticipations @30 (7 230 703
Préts (1) (2)

Autres immobilisations financiéres 11ep 1162
De l'actif circulant

Clients douteux ou litigieux 39 895 9 85

Autres créances clients 1135236 1135 2B6
Créances représentatives de titres prétés

Personnel et comptes rattachés

Sécurité sociale et autres organismes sociaux 1568 1568

Impdts sur les bénéfices

Taxe sur la valeur ajoutée 31 747 781

Autres impots taxes et versements assimilés

Divers

Groupe et associés (2) 902 747 902 747
Débiteurs divers 16 762 16 762

Charges constatées d'avance 28 230 23@8

Total | 2388052 | 2156 186 231 865

(1) Dont préts accordés en cours d'exercice

(1) Dont remboursements obtenus en cours d'exergice 609

(2) Préts et avances consenties aux associés
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Cadre B Etat des dettes Montant Alanau N Aplusde5
De 1 a5 ang
brut plus ans
Emprunts obligataires convertibles (1
Autres emprunts obligataires (1)
Emprunts et dettes aupres
d'établissements de crédit : (1)
- a un an maximum a l'origine 52783 52783
- aplus d'un an a l'origine 30 965 8 101 22 863
Emprunts et dettes financieres diverses
1) ®)
Fournisseurs et comptes rattachés 197 036 197 036
Personnel et comptes rattachés 91 667 91667
Sécurité sociale et autres organismes 118 080 118 080
sociaux
Impébts sur les bénéfices 60 800 am 80
Taxe sur la valeur ajoutée 207 832 207 83
Obligations cautionnées
Autres impots, taxes et versements 36 202 36 202
assimilés
Dettes sur immobilisations et comptes 7 140 7 140
rattachés
Groupe et associés (2) 353 354 353 354
Autres dettes 58 361 58 361
Dettes représentatives de titres
empruntés
Produits constatés d'avance
1214224 | 1191360 22 863

(1) Emprunts souscrits en cours 86 975
d'exercice

(1) Emprunts remboursés en cours 78 345
d'exercice

(2) Emprunt, dettes contractés aupres 17 432
des associés
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7) Filiales et participations

Prets & avances Dividendes
Valeur . .
capital Date %kl cptable consentis par la Resultgt du encaisses
Noms cloture . ste & non dernier par CELEOS
des titres -
encore exercice au cours de
retenus ) ;
rembourses I'exercice
SCCV HAUTS NOTRE
DAME €1524,49 30.09.02 99,80 €1521,45 - - 1218,16 -
SCCV DOMAINE DE LA
TOUR €1524,49 30.09.03 99,80 €1522,45 52 184,76 1 013,47 -
SCCV LE CLOS DE LA
MASSAIE €1524,49 30.09.02 99,80 €1521,45 6 497,86/ - 165020 -
SCCV RESIDENCE
VICTORIA €1524,49 30.09.03 99,80 €1521,45 33991,71 - 2536,08 -
SCCV RESIDENCE
HERAULT €1524,49 30.09.03 99,80 €1522,45 - 225 242,56 -
SCCV ST CHRISTOPHE €1524,49 30.09.02 25,00 € 381,12 11 280,67/ - 7 071,54 -
SCCV PARK AVENUE €1524,49 30.09.03 99,80 €1522,45 22 674,02 - 45 505,80, -
SCCV AMIRAUTE €1524,49 30.09.02 99,80 €1521,45 - - 830,50 -
SCCV PAVIE CROHEN €1524,49 30.09.02 99,80 €1521,45 5508,7¢ - 511,68 -
SCCV PAVILLON DU
MAILLE €1524,49 30.09.03 99,80 €1521,45 10 390,80 - 8 234,38 -
SCCV GUYNEMER €1524,49 30.09.02 99,80 €1521,45 1980,36/ - 1638,65 -
SCCV LE CLOS DES
VIGNES €1524,49 30.09.03 99,80 €1521,45 - - 514,52 -
SCCV VILLAGE CHENE
VERT €1524,49 30.09.03 99,80 €1522,45 40 935,98 - 330,68 -
SCCV DEMOISELLES DE
RENAUDOT €1524,49 30.09.03 67,00 €1021,42 - - 1970,23 -
SCCV LE PARC DU
PRIEURE €1524,49 30.09.02 99,80 €1521,45 332,92| - 1121,11 -
SCCV LE PARC DE
KERHOLLO €1524,49 30.09.03 99,80 €1521,45 - - 945,28 -
SCCV KER ALINE €1524,49 30.09.03 99,80 €1521,45 18 883,62 - 1648,78 -
SCCV CARLINA €1524,49 30.09.03 99,80 €1522,45 50 154,72 2 853,51 -
SCCV LES HAMEAUX €1524,49 30.09.03 99,80 €1521,45 32780,81 - 35 495,63 -
SCCV LE COVENTRY €1 500,00 30.09.03 98,67 €1481,00 - 33487,69 -
SCCV EDEN PARK €1 500,00 30.09.03 98,67 €1481,00 - 20 777,31 20 115,04
SCCV ATLANTIQUE €1 500,00 30.09.03 100,00 €1 500,00 13117,83 - 42 295,90 2 600,00
SCCV ROYAL MARINE €1 500,00 30.09.02 98,67 €1 480,00 35793,87- 64610,12 -
SCCV DOMAINE DU
GOLF €1 500,00 30.09.03 98,67 €1481,00 42 998,44 - 730,00 -
SCCV JARLANG €1 500,00 30.09.03 80,00 €1 200,00 12 164,41 - 2587,53 -
SCCV JARDINS DE
L'AMIRAL €1 500,00 30.09.03 98,67 €1 481,00 55 742,44 3020,25 4 768,00
SCCV ROSE DES VENTS €1 500,00 30.09.03 98,67 €1481,00 - 104 550,44 100 575,00
SCCV LES CANOTIERS €1 500,00 30.09.03 98,67 €1481,00 51 068,89 - 730,00 -
SCCV BOREAGES €1 500,00 30.09.03 98,67 €1 480,00 2432,10 - 2097,44 -
SCCV DOMAINE DU
MOULIN €1 500,00 30.09.03 98,67 €1481,00 96 259,7€ 99 393,94 95 956,00
SCCV VELSHEDA €1 500,00 30.09.03 98,67 €1481,00 19 874,54 54 376,94 51 256,00
SCCV BERGAR €1 500,00 30.09.03 98,67 €1 481,00 - 7 033,22
SCCV DOUREAGES €1 500,00 30.09.03 99,33 €1 490,00 - 3027,39 -
SCCV SYNBRI €1 500,00 30.09.03 99,33 €1 490,00 - 406 262,71 401 555,0(
SCCV CAMBRIDGE €1 500,00 30.09.03 99,33 €1 490,00 - 4 261,44 -
SCCV RIBOTAN €1 500,00 30.09.03 99,33 €1 490,00 3 385,84 81 750,25 80 013,00
SCCV LA DEROBEE €1 500,00 30.09.03 99,33 €1 490,00 - - 469,21
SCCV LA ROSARIA €1 500,00 30.09.03 99,33 €1 490,00 610,70| - 1 740,26
SCCV LA PIECE PERROT| € 1500,00 30.09.03 99,33 €1 490,00 - 1805,81
SCCV LES JARDINS DU
MINTER €1 500,00 30.09.03 99,33 €1 490,00 59,19 non cléturé -
SCCV PERCOL €1 500,00 30.09.03 99,33 €1 490,00 - non cléturé -
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DEVEL.COM €2000,00 31.12.02 99,00 €1 980,00 31519,0§ - 1132,13
SCI JARDI PLERIN €2000,00 31.12.03 99,00 €1 980,00 non cléturé
SARL SIBC €8 000,00 31.12.02 5,00 € 400,00 27 625,99 - 55 015,22
SAS TERRE ET MER
AMENAGT €13 830,00 30.09.03 100,00 €13 830,00 199 449,05 30 103,84 15 000,00
SARL BC PARTNER'S
IMMOBILIER € 186 264,19 30.11.02 100,00 € 15 000,04 - 7 968,22 -
92 861,19 879 699,24 771 838,00

8) Eléments de plusieurs postes du bilan

Montant concernant les entreprises avec lesquallsciété a un lien de participation :

- Créances
o Participations : 92.862 €
o Créances rattachées a des participations : Q3&7
o Créances clients et comptes rattachés : 1.01£325
o Autres créances : 902.748 €
- Dettes
0. Emprunts et dettes financiéres diverses 33%811
o Avances et acomptes, clients créditeurs 49633
o Fournisseurs et comptes rattachés 45349 €

9) Avances aux dirigeants

Aucune avance ou aucun crédit n'a été consentiliaigeants sociaux au cours de I'exercice.

10) Produits a recevoir

Produits a recevoir inclus dans les postes suivandsi bilan Montant (€)
Clients et comptes rattachés 293.153
Personnel produits a recevoir 1.569
Autres créances 926.995
Total 1.221.717
11) Charges a payer

Charges a payer incluses dans les postes suivantshilan Montant (€)
Emprunts et dettes auprés Ets Crédit 2.612
Emprunts et dettes associés & divers 7.795
Fournisseurs et comptes rattachés 38.220
Dettes fiscales et sociales 219.954
Dettes sur immobilisations 7.140
Autres dettes 8.524
Total 284.245
12) Charges et produits constatés d’avance

Eléments Montant (€)
Charges d'exploitation engagées sur l'exercicééaané 30/11/2003 et 28.230
concernant |'exercice suivant

13) Composition du capital social

Le capital est entierement libéré et composé dea606ns d'une valeur nominale de 800 €.
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14) Autres informations

a) Cautionnements, avals et garanties donnés ausrpar la Société

Crédit Agricole :

Cautions crédit promoteur données en faveur dateil SCCV, montant global : 4.267.379 €

Société Générale :
- Crédit a court terme par découvert en compte d'antamt de 382.000 €. En garantie, promesse
d'hypothéque et caution solidaire de Monsieur GITADOUDAL et Monsieur Alain RAULT.

- Découvert autorisé de 76.000 €. Cautions donnéelslpasieur Gilles CADOUDAL a hauteur de
57.000 € et par Monsieur Alain RAULT a hauteur 8000 €.

b) Effets escomptés et non échus au 30 novembg& 200
Néant.

- 136 -



20.3. VERIFICATION DES INFORMATIONS FINANCIERES HISTORIQUES
20.3.1. Rapport des Commissaires aux Comptes sur les compteonsolidés annuels

20.3.1.1. Rapport des Commissaires aux Comptes sur les ceropisolidés annuels au 30
novembre 2005

Rapport des Commissaires aux Comptes sur les compteonsolidés établis pour les besoins du
document de base

Monsieur le Président

En notre qualité de commissaires aux comptes dedetté CELEOS et en application du réglement
(CE) n°® 809/2004, nous avons effectué un auditcdesptes consolidés de la société CELEOS pour
les exercices clos le 30 novembre 2005, 2004 €,286; gu'ils sont inclus dans le document de base
et présentés conformément au réglement CRC 99-02 .

Les comptes consolidés ont été établis sous l@mespilité du Président a partir des comptes srciau
des exercices clos le 30 novembre 2005, 2004 &, 200 ont fait I'objet historiquement d’un audit
selon les normes professionnelles applicables ancéret sur lesquels a été émise une opinion sans
réserve.

Nous avons effectué notre audit selon les normeeggionnelles applicables en France; ces normes
requiérent la mise en oeuvre de diligences permtetf@obtenir I'assurance raisonnable que les
comptes consolidés ne comportent pas d'anomatiesfisatives. Un audit consiste a examiner, par

sondages, les éléments probants justifiant les émmrcontenues dans ces comptes. Il consiste
également a apprécier les principes comptablegssefves estimations significatives retenues pour

I'établissement des comptes et a apprécier leweptation d'ensemble. Nous estimons que nos
travaux fournissent une base raisonnable a I'opiexprimée ci-apres.

A notre avis, les comptes consolidés pour les @escclos le 30 novembre 2005, 2004 et 2003
donnent, pour les besoins du document de basejmage fidéle du patrimoine, de la situation
financiére, ainsi que du résultat conformémentragies et principes comptables francais.

Ce rapport est émis aux seules fins de I'offre ablip en France et dans les autres pays de I'Union
européenne dans lequel le document de base vid&\pHF serait notifié et ne peut étre utilisé dans
un autre contexte.

Fait a Dinan et Rennes, le 14 mars 2006

Patrick CHEMINADE
Commissaire aux comptes
Membre de la Compagnie régionale de Rennes

Victor RICHARD

Commissaire aux comptes
Membre de la Compagnie régionale de Rennes

- 137 -



20.3.2. Rapport général des Commissaires aux Comptes sursleomptes sociaux annuels

20.3.2.1. Rapport des Commissaires aux Comptes sur les cermptéaux annuels au 30 novembre
2005

Messieurs,

En exécution de la mission qui m'a été confiéevymdre Assemblée Générale du 22 décembre 2001,
je vous présente mon rapport relatif a I'exercios e 30 novembre 2005, sur :
1. Le controle des comptes annuels de la société CH, E€s qu’ils sont joints au présent
rapport,
2. Lajustification de mes appréciations,
3. Les vérifications spécifiques et les informationévues par la loi.

Les comptes annuels ont été arrétés par votrederdsill m'appartient, sur la base de mon audit,
d’exprimer une opinion sur ces comptes.

1) Opinion sur les comptes annuels

Jai effectué mon audit selon les normes profesmbes applicables en France ; ces normes
requiérent la mise en ceuvre de diligences pernmettatenir I'assurance raisonnable que les

comptes annuels ne comportent pas d’anomaliesfisgmies. Un audit consiste a examiner, par

sondages, les éléments probants justifiant les émrcontenues dans ces comptes. Il consiste
également a apprécier les principes comptablesssefves estimations significatives retenues pour
l'arrété des comptes et a apprécier leur présentatiensemble. J'estime que mes contrbles

fournissent une base raisonnable a I'opinion ex@eici-apres.

Je certifie que les comptes annuels sont, au redesdrégles et principes comptables francais,
réguliers et sincéres et donnent une image fidélegdultat des opérations de I'exercice écoulé ains
que de la situation financiére et du patrimoinéad8ociété a la fin de cet exercice.

2) Justification des appréciations

En application des dispositions de I'article L. 2235, 1° alinéa, du Code de Commerce relatives a la
justification de mes appréciations, introduites |[zatoi de sécurité financiére dd' lolt 2003, je
porte a votre connaissance les éléments suivants :

La note 1 de I'annexe aux comptes annuels désriniedalités de I'apport partiel d'actif de la Soéié
au profit de la SAS BCP et la note 5 I'appréhenslea risques liés aux participations de la Société
dans les filiales de promotion immobiliére.

Dans le cadre de mon appréciation des estimatignifisatives retenues pour I'arrété des comptes
annuels, j'ai été conduit a contréler dans ces ¢esfa traduction de la réalisation de I'apportipar
d’actif et a effectuer des contrdles substantifdesifiliales de promotion immobiliére pour véeifila
correcte appréhension des risques inhérents seceeiks.

Ceux-ci s’inscrivent dans le cadre de ma démarchedd sur les comptes annuels, pris dans leur

ensemble, et ont donc contribué a la formation de opinion sans réserve émise dans la premiére
partie de ce rapport.
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3) Vérifications et informations spécifiques

J'ai également procédé, conformément aux normefegmionnelles applicables en France, aux
vérifications spécifiques prévues par la loi.

Je n'ai pas d'observation a formuler sur la sirtééet la concordance avec les comptes annuels des
informations données dans le rapport de gestiofPmsident et dans les documents adressés aux
actionnaires sur la situation financiére et les pt@® annuels.

En application de la loi, je me suis assuré quedigsrses informations relatives aux prises de
participation et de contréle vous ont été commuéggudans le rapport de gestion.

Fait a Dinan, le 16 janvier 2006

Patrick CHEMINADE
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20.3.2.2. Rapport des Commissaires aux Comptes sur les cermptéaux annuels au 30 novembre
2004

Messieurs,

En exécution de la mission qui m'a été confiéevymdre Assemblée Générale du 22 décembre 2001,
je vous présente mon rapport relatif a I'exercios ¢& 30 novembre 2004, sur :
1. Le controle des comptes annuels de la société CH, E€s qu’ils sont joints au présent
rapport,
2. Lajustification de mes appréciations,
3. Les vérifications spécifiques et les informationévues par la loi.

Les comptes annuels ont été arrétés par votrederdsill m'appartient, sur la base de mon audit,
d’exprimer une opinion sur ces comptes.

1) Opinion sur les comptes annuels

Jai effectué mon audit selon les normes profesmbes applicables en France ; ces normes
requiérent la mise en ceuvre de diligences pernmettatenir I'assurance raisonnable que les
comptes annuels ne comportent pas d’anomaliesfisgmies. Un audit consiste a examiner, par
sondages, les éléments probants justifiant les émrcontenues dans ces comptes. Il consiste
également a apprécier les principes comptablesssefves estimations significatives retenues pour

l'arrété des comptes et a apprécier leur présentatiensemble. J'estime que mes contrbles
fournissent une base raisonnable a I'opinion ex@eici-apres.

Je certifie que les comptes annuels sont, au redesdrégles et principes comptables francais,
réguliers et sincéres et donnent une image fidélegdultat des opérations de I'exercice écoulé ains
que de la situation financiére et du patrimoinéad8ociété a la fin de cet exercice.

2) Justification des appréciations

En application des dispositions de l'article L. 2235, 1° alinéa, du Code de Commerce relatives a la
justification de mes appréciations, introduites [zatoi de sécurité financiere dd' ot 2003 et
applicables pour la premiere fois a cet exercieey’ai pas d’éléments particuliers a porter a votre
connaissance.

3) Vérifications et informations spécifiques

J'ai également procédé, conformément aux normefegsionnelles applicables en France, aux
vérifications spécifiques prévues par la loi.

Je n'ai pas d'observation a formuler sur la siriééet la concordance avec les comptes annuels des
informations données dans le rapport de gestiofPrsident et dans les documents adressés aux
actionnaires sur la situation financiére et les pt@® annuels.

Fait a Dinan, le 3 janvier 2005

Patrick CHEMINADE
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20.3.2.3. Rapport des Commissaires aux Comptes sur les cermptéaux annuels au 30 novembre
2003

Messieurs,

En exécution de la mission qui m'a été confiéevmdre Assemblée Générale du 22 décembre 2001,
je vous présente mon rapport relatif a I'exercios ¢& 30 novembre 2003, sur :
1. Le contrle des comptes annuels de la société BRTRERS, tels qu’'ils sont joints au
présent rapport,
2. Les vérifications spécifiques et les informationévpies par la loi.

Les comptes annuels ont été arrétés par votrederdsill m'appartient, sur la base de mon audit,
d’exprimer une opinion sur ces comptes.

1) Opinion sur les comptes annuels

Jai effectué mon audit selon les normes profesmbes applicables en France ; ces normes
requiérent la mise en ceuvre de diligences perntettarbtenir I'assurance raisonnable que les

comptes annuels ne comportent pas d'anomaliesfisigtives. Un audit consiste a examiner, par

sondages, les éléments probants justifiant les é@mnrcontenues dans ces comptes. Il consiste
également a apprécier les principes comptablessseives estimations significatives retenues pour

l'arrété des comptes et a apprécier leur présentatfiensemble. J'estime que mes contrbles
fournissent une base raisonnable a I'opinion ex@eii-apres.

Je certifie que les comptes annuels sont, au redesdrégles et principes comptables francais,
réguliers et sincéres et donnent une image fideéleédultat des opérations de I'exercice écoulé ains
que de la situation financiere et du patrimoindad8ociété a la fin de cet exercice.

2) Vérifications et informations spécifiques

J'ai également procédé, conformément aux normefegmionnelles applicables en France, aux
vérifications spécifiques prévues par la loi.

Je n'ai pas d'observation a formuler sur la sinééet la concordance avec les comptes annuels des

informations données dans le rapport de gestiofPmdsident et dans les documents adressés aux
associés sur la situation financiére et les conmgtesiels.

Fait a Dinan, le 14 janvier 2004

Patrick CHEMINADE

20.4. POLITIQUE DE DISTRIBUTION DES DIVIDENDES
20.4.1. Politique de distribution

La Société envisage de distribuer entre 10 et 18%sah résultat net consolidé, si la trésorerie
disponible aprés le financement de la croissandadgvité le permet.
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20.4.2. Délai de prescription

Conformément aux dispositions |égales, les dividsnet les acomptes de dividendes sont prescris
dans un délai de cing ans au profit de I'Etat.

20.4.3. Dividendes et réserves distribuées par la Société aours des trois derniers exercices

Au cours des trois derniers exercices, les dividemdis en distribution ont été les suivants :

Dividende global Dividende net par Avoir fiscal par
action® action®
Exercice 2005 600.000 € 400 € -
Exercice 2004 400.000 € 800 € -
Exercice 2003 400.000 € 800 € 400 €

Noté" : Sur une base de 1.500 actions
20.5. PROCEDURES JUDICIAIRES ET D' ARBITRAGE

Au cours des douze derniers mois, aucune procéghureernementale, judiciaire ou d’arbitrage n'a
eu ou pourrait avoir eu des effets significatifs lausituation financiére ou la rentabilité de ac@te.

20.6. CHANGEMENT SIGNIFICATIF DE LA SITUATION FINANCIERE OU COMMERC  IALE DE LA
SOCIETE

A notre connaissance, aucun changement signific&tift intervenu concernant la situation financiéere
ou commerciale de la Société depuis la fin de Feixe clos au 30 novembre 2005.

20.7. HONORAIRES DES COMMISSAIRES AUX COMPTES

2004 2005
Mr Patrick CHEMINADE | 8 000 € | 42 000 €
Mr Victor RICHARD n/a 50 000 €-
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21. INFORMATIONS COMPLEMENTAIRES
21.1. CAPITAL SOCIAL
21.1.1. Montant du capital social

21.1.1.1. Capital social souscrit

A la date du présent Document de base, le capitEhlsest fixé a 1.200.000 €. Il est divisé en
7.500.000 actions de 0,16 € de valeur nominalairajtintégralement souscrites et libérées.

La valeur nominale des actions de la Société aigigée par 5.000 lors de 'Assemblée Générale du
31 mars 2006.

21.1.1.2. Capital autorisé non émis

Le tableau ci-dessous synthétise I'ensemble deslutéms d’émission prise par I’Assemblée
Générale des actionnaires le 31 mars 2006.

Etat des autorisations adoptées par '’Assemblée Gérale Mixte du 31 mars 2006

Durée de

Autorisations l'autorisation et Plafor_1d en
o nominal
expiration
Délégation de compétence au Conseil d’Administragbl 26 mois & compte 600.000 €
subdélégation au Président pour procéder a I'éamisse| du 31 mars 2006
toutes valeurs mobiliéres donnant immeédiatement®u
maniére différée acces au capital, avec suppres$ion
droit préférentiel de souscription mais faculté pde
Conseil d’administration de conférer aux actionesiune
souscription par priorité sur tout au partie denigsion
Délégation de compétence au Conseil d’Administragbl 26 mois & compte 600.000 €

subdélégation au Président pour procéder a I'éamisse| du 31 mars 2006
toutes valeurs mobilieres donnant immédiatementi®u
maniére différée accés au capital, avec maintiexdrdit
préférentiel de souscription

Délégation de compétence au Conseil d’Administrati®6 mois a compter 15% de I'émission
d’augmenter le nombre de valeurs mobilieres émidses| du 31 mars 2006 initiale

le cadre de la mise en ceuvre des délégations deipeu
prévues ci-dessus et dans I'hypothése de I'adnmisdes
actions de la société aux négociations sur le nédrch
Alternext d’Euronext, en cas de demande excédentair
dans la limite d'un plafond de 15% de I'émissiottiahe

Délégation de compétence au Conseil d’Administrati®6 mois a compter 15% de I'émission
d’augmenter le capital social par incorporationcapital| du 31 mars 2006 initiale

de réserves, bénéfices ou primes, suivie de Idicréat
de [lattribution gratuite de titres de capital owe |d
I'élévation du nominal des titres de capital exissaou de
la combinaison de ces deux modalités
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Etat des autorisations adoptées par 'Assemblée Gérale Mixte du 31 mars 2004§suite)

Autorisations

Durée de
I'autorisation et
expiration

Plafond en
nominal

Délégation de pouvoir au Conseil d’Administratiooup
procéder, au profit des salariés de la société tajm
gualité d'adhérents a un plan d'épargne d’entreg
(PEE) établi en commun par la société et les sexigui
lui sont liées au sens de l'article L. 444-3 du €atl
travail et de larticle L. 233-16 du Code de comoeeet
qui remplissent, en outre, les conditions éventuosdnt
fixées par le Conseil d’administration dans lesditions
prévues aux articles L. 225-138-1 du Code de coma
et L.443-5 du Code de travail, a I'émission detest
valeurs mobilieres donnant immédiatement ou de éna
différée accés au capital, et dont la souscripponrra
étre opérée en especes ou par compensation deesq
certaines, liquides et exigibles sur la sociéte,
suppression corrélative du droit préférentiel
souscription des actionnaires.

26 mois a compte
n du 31 mars 2006
ris

er
U
h

ban
et
de

1% du capital
social

Délégation de compétence au Conseil d'Administna
pour consentir, au profit des dirigeants sociauinggpar
la loi et des membres du personnel de la sociéties
sociétés qui lui sont liées dans les conditionbadécle L.

225-180 du Code de commerce, ou de certains d'emg
des options donnant droit a la souscription d'astide la|
société a émettre, et suppression corrélative dhit

préférentiel de souscription des actionnaires

ti@6 mois & compte
du 31 mars 2006
t

dr

1% du capital
social

Délégation de compétence au Conseil d'Adminisina
pour consentir, au profit du personnel salarié es
mandataires sociaux de la société, ainsi qu'aut piaf
personnel salarié et des mandataires sociaux aéstés)
dont 10 % du capital ou des droits de vote sontruet,
directement ou indirectement, par la société, a
attribution gratuite d'actions de la société, exists ou §
émettre, et suppression corrélative du droit peéfiéel de

souscription des actionnaires

ti@6 mois a compte
d du 31 mars 2006

une
A

1% du capital
social

21.1.2. Titres non représentatifs du capital

A la date du présent Document de base, il n’exasteun titre non représentatif du capital de la

Société.

21.1.3. Nombre, valeur comptable et valeur nominale des aions détenues par la Société ou

pour son compte

R 24

A la date du présent Document de base, la Soc#tiétient aucune de ses propres actions et aucune

de celles-ci n’est détenue pour son compte.
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21.1.4. Valeurs mobilieres convertibles, échangeable ou asties de bons de souscription

Néant.

21.1.5. Droits d’acquisition et/ou obligations attachés aucapital émis mais non libéré et
engagement d’augmentation du capital

Néant.

21.1.6. Informations relatives au capital des sociétés du 1@upe faisant I'objet d’'une option ou
d’un accord conditionnel ou inconditionnel prévoyar de le placer sous option

Néant.

21.1.7. Evolution du capital social

21.1.7.1. Tableau d’évolution du capital social au cours tiess derniers exercices

Date

Nature des
opérations

Augmentation
de capital

(€)

Prime
d’émission
/ d’apport

Nombre
d’actions
créées

Valeur
nominale

(€)

Capital
apres
opération

(€)

Nombre
d’actions
cumulé

26/07/2004

Augmentation
de capital pa
apport en
numeéraire

20.000

180.000

25

800

420.0Q

525

26/07/2004

Augmentation

de capital pa

incorporation
de la prime
d’émission

180.000

225

800

600.000

750

18/01/20085

Augmentation
de capital pa
incorporation

de réserves

600.000

750

800

1.200.0

DO 1.500

31/03/2006

Modification
de la valeur
nominale

750

0,16

1.200.00

(.500.000
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21.1.7.2. Modifications intervenues dans la répartition dwital au cours des trois derniers

exercices
Actionnariat Situation au 1°' Situation au 26 Situation au 18 Situation au 31 mars 2006
janvier 2003 juillet 2004 janvier 2005
Nombre % Nombre % Nombre | % capital | Nombre | % capital % droits
d'actions| capital | d’actions| capital | d'actions | et droits de| d’actions de vote
et droits et droits vote
de vote de vote
Société 375 75% 534 71,20% | 1068 71,20% | 5.339.998| 71,20% 73,00%
CAPA
(Gilles
Cadoudal)
Société 125 25% 179 23,87% 358 23,87% | 1.789.999| 23,87% 24,47%
HAPY
(Alain Rault)
Société W. - - 37 4,93% 74 4,93% 369.999 4,93% 2,53%
Entreprise
(Eric Wery)
Gilles - - - - - - 1 0,00001% | 0,0000079
Cadoudal
Alain Rault - - - - - - 1 0,00001% | 0,0000079
Eric Wery - - - - - - 1 0,00001% | 0,0000079
Laure - - - - - - 1 0,00001% | 0,0000079
Cadoudal
Total 500 100,0% 750 100,0% 1.500 100,0% | 7.500.000{ 100,0% 100,0%
21.2. ACTE CONSTITUTIF ET STATUTS
21.2.1. Obijet social (article 3 des statuts)

La Société a pour objet I'étude de faisabilité degpammes immobiliers, les conseils techniques et
suivi de chantiers, le conseil en publicité et matirlg, les prestations administratives et les djm#ra

de marchands de biens, et, généralement, touteatiopé financieres, commerciales, industrielles,
mobiliéres et immobiliéres, pouvant se rattachezaléement ou indirectement, en totalité ou en @arti
a l'objet ci-dessus ou a tous objets similairesannexes, de nature a favoriser son extension ou so
développement.

Elle peut réaliser toutes les opérations qui sarpatibles avec cet objet, s’y rapportent et
contribuent a sa réalisation.

La Société peut agir tant en France qu’a I'étrangeur son compte ou pour le compte de tiers, soit
seule, soit en participation, association ou séciec toutes autres sociétés ou personnesliserga
sous quelque forme que ce soit, directement oudaiment les opérations entrant dans son objet.
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21.2.2. Dispositions statutaires ou autres relatives aux embres des organes
d’Administration et de Direction

21.2.2.1. Composition du Conseil d’Administration (article d&s statuts)

La Société est administrée par un Conseil d'Adrratisn de trois membres au moins et de dix-huit
au plus, sous réserve des dérogations prévuesaphm.|Ces administrateurs sont nommés par
I'Assemblée Générale des actionnaires.

En cours de vie sociale, les administrateurs somimés ou renouvelés par I'Assemblée Générale
Ordinaire des actionnaires ; toutefois, en casudmif ou de scission, la nomination peut étre faate
I'Assemblée Générale Extraordinaire statuant epéfation.

La durée de leurs fonctions est de six annéesfdretions d'un administrateur prennent fin a l'essu
de I'Assemblée Générale Ordinaire qui statue sucdenptes de I'exercice écoulé, tenue dans I'année
au cours de laquelle expire le mandat dudit admnatesur.

Les administrateurs sont toujours rééligiblespisvent étre révoqués a tout moment par I'Assemblée
Générale Ordinaire.

La limite d'age pour I'exercice des fonctions d'mdlstrateur est fixée a soixante-dix ans.

Les administrateurs peuvent étre des personnesqplegsou des personnes morales. Ces dernieres
doivent, lors de leur nomination, désigner un repnéant permanent qui est soumis aux mémes
conditions et obligations et qui encourt les mémesponsabilités que s'il était administrateur eam so
nom propre, sans préjudice de la responsabilitdaot de la personne morale qu'il représente.

Le mandat du représentant permanent lui est doonéla durée de celui de la personne morale qu'il
représente.

Si la personne morale révoque le mandat de soAgeptant permanent, elle est tenue de notifier sans
délai a la Société, par lettre recommandée, cétecation ainsi que l'identité de son nouveau
représentant permanent. Il en est de méme en cdsoés, démission ou empéchement prolongé du
représentant permanent.

En cas de vacance par décés ou par démission d'plusieurs sieges d'administrateur, le Consell
d'Administration peut, entre deux Assemblées Gédesraprocéder a des nominations a titre
provisoire. Il doit y procéder en vue de complétan effectif, dans les trois mois a compter du pbair

la vacance, lorsque le nombre des administratesirdevenu inférieur au minimum statutaire, sans
toutefois étre inférieur au minimum Iégal.

Les nominations ainsi effectuées par le Conseit sommises a ratification de la plus prochaine
Assemblée Générale Ordinaire. A défaut de ratibicaties délibérations prises et les actes accampli
antérieurement par le Conseil n'en demeurent passmalables.

Lorsque le nombre des administrateurs est deveféuienr au minimum légal, les administrateurs
restants doivent convoquer immédiatement I'Assemi@é&nérale Ordinaire en vue de compléter
I'effectif du Conseil.

Le mandat de I'administrateur coopté prend fiexplration de celui de I'administrateur remplacé.
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21.2.2.2. Pouvoirs du Conseil d’Administration (article 18sdstatuts)

Le Conseil d’Administration détermine les orierdas de l'activité de la Société et veille & leuseni
en ceuvre. Sous réserve des pouvoirs expressérnrdniés aux Assemblées d'actionnaires et dans la

limite de I'objet social, il se saisit de toute sfien intéressant la bonne marche de la Sociétgét
par ses délibérations les affaires qui la concdrnen

Dans les rapports avec les tiers, la Société gstggre méme par les actes du Conseil d'Administratio
qui ne relévent pas de I'objet social, & moinsligufe prouve que le tiesavait que l'acte dépassait
cet objet ou qu'il ne pouvait lignorer compte tetes circonstances, étant exclu que la seule
publication des statuts suffise a constituer qatteive.

Le Président ou le Directeur Général de la So@étdéenu de communiquer a chague administrateur
tous les documents et informations nécessairas@lnplissement de sa mission.

Le Conseil d’Administration peut adopter un réglemetérieur précisant les modalités de son
fonctionnement.

Le Conseil d’Administration peut décider de la tig@a de comités chargés d’étudier les questions
gue lui-méme ou son Président soumet, pour aviguaexamen. Il fixe la composition et les
attributions des comités qui exercent leur actigidéls sa responsabilité. Il fixe la rémunératios de
personnes les composant.

21.2.2.3. Président du Conseil d’Administration (article 18sdstatuts)

Le Conseil d'Administration élit, parmi ses membras Président, personne physique, dont il
détermine la rémunération.

Le Président est nommé pour une durée qui ne peétler celle de son mandat d'administrateur. Il
est rééligible.

Le Conseil d'Administration peut le révoquer a todment. Toute disposition contraire est réputée
non écrite.

En cas d'empéchement temporaire ou de décés dddhede Conseil d'Administration peut déléguer
un administrateur dans les fonctions de Président.

En cas d'empéchement temporaire, cette délégatbrdannée pour une durée limitée. Elle est
renouvelable. En cas de déces, elle vaut jusgetdi@h du nouveau Président.

Le Président du Conseil d'Administration organisedieige les travaux de celui-ci, dont il rend
compte a I'Assemblée Générale. Il veille au borctionnement des organes de la Société et s'assure,
en particulier, que les administrateurs sont enunged'accomplir leur mission. Il rend compte, dans
un rapport joint au rapport annuel du Conseil, desditions de préparation et d'organisation des
travaux du Conseil ainsi que des procédures dederihterne mises en place par la Société.

Sauf lorsqu'en raison de leur objet ou de leurdig@ajions financiéres, elles ne sont significatives
pour aucune des parties, le Président recoit conuaiion des conventions portant sur des opérations
courantes et conclues a des conditions normaleBrégdent communique la liste et I'objet desdites
conventions aux membres du Conseil et aux Commessaux Comptes.

- 148 -



21.2.2.4. Direction Générale (article 20 des statuts)

En fonction du choix effectué par le Conseil d’'Adistration, la Direction Générale de la Société est
soit assumée par le Président du Conseil d’Admatish qui est alors Président-Directeur Général,
soit par une personne physiqgue nommée par le God#aiministration et portant le titre de
Directeur Général.

La durée des fonctions du Directeur Général estrlilent fixée par le Conseil, mais elle ne pourra en
tout état de cause excéder la durée du mandatdident.

Le Directeur est rééligible.

Le Directeur Général est révocable a tout momentep@onseil d'Administration. Il en est de méme,
sur proposition du Directeur Général, des Directébénéraux Délégués. Si la révocation est décidée
sans juste motif, elle peut donner lieu @ dommagteséts, sauf lorsque le Directeur Général assume
les fonctions de Président du Conseil d’Adminigirat

Lorsque le Directeur Général cesse ou est empéeRérder ses fonctions, les Directeurs Généraux
Délégués conservent, sauf décision contraire duis€breurs fonctions et leurs attributions jusqu'a
nomination du nouveau Directeur Général.

Sur proposition du Directeur Général, le Consellddiinistration peut nommer une ou plusieurs
personnes physigues chargées d'assister le DireGénéral, avec le titre de Directeur Général
Délégué. Le nombre de Directeurs Généraux Délégaigeut excéder cing.

En accord avec le Directeur Général, le Conseitldifistration détermine I'étendue et la durée des
pouvoirs conférés aux Directeurs Généraux DélédigssDirecteurs Généraux Délégués disposent, a
I'égard des tiers, des mémes pouvoirs que le Rue&énéral.

Le Conseil d'Administration détermine la rémunémtidu Directeur Général et des Directeurs
Généraux Délégués.

Le Directeur Général est investi des pouvoirs las ptendus pour agir en toute circonstance au nom
de la Société. Il exerce ces pouvoirs dans ladimé I'objet social et sous réserve de ceux qla la
attribue expressément aux Assemblées d'actionretiaas Conseil d'Administration.

Le Directeur Général représente la Société dansaggmrts avec les tiers. La Société est engagée
méme par les actes du Directeur Général qui neeeiépas de l'objet social, a moins qu'elle ne
prouve que le tiers savait que l'acte dépassaiblget ou qu'il ne pouvait l'ignorer compte tens de
circonstances, étant exclu que la seule publicatemnstatuts suffise a constituer cette preuve.

Les décisions du Conseil d'Administration limital#s pouvoirs du Directeur Général sont
inopposables aux tiers.

Le Directeur Général ou les Directeurs Généraweé@éds peuvent, dans les limites fixées par la
|égislation en vigueur, déléguer les pouvoirs gyligent convenables, pour un ou plusieurs objets
déterminés, a tous mandataires, méme étrangersSadi&té, pris individuellement ou réunis en
comité ou commission. Ces pouvoirs peuvent étrmmaeents ou temporaires, et comporter ou non la
faculté de substituer. Les délégations ainsi cdiesionservent tous leurs effets malgré I'exmgrati
des fonctions de celui qui les a conférées.
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21.2.2.5. Délibérations du Conseil d’Administration (article des statuts)

Le Conseil d'Administration se réunit aussi souvgqoe l'intérét de la Société l'exige, sur la
convocation de son Président.

Lorsqu'il ne s'est pas réuni depuis plus de deuis,nte tiers au moins des membres du Conseil
d'Administration peut demander au Président de @guer celui-ci sur un ordre du jour déterminé. Le
Directeur Général peut également demander au résitt convoquer le Conseil d'Administration

sur un ordre du jour déterminé. Le Président égtdir les demandes qui lui sont ainsi adresseées.

La réunion a lieu au siege social ou en tout aatr@roit indiqué dans la convocation. Elle peut
également étre tenue par des moyens de visiococire

La convocation est faite par tous moyens, et notantmpar lettre, courrier électronique ou télécopie,
en principe, trois jours au moins a l'avance. Hildique avec précision les questions qui seront
évoquées. Elle peut méme étre verbale et sansdiétais les administrateurs y consentent ou s tou
les administrateurs sont présents ou représentés.

Le Conseil ne délibére valablement que si la maitiénoins de ses membres est présente.

Sauf pour ce qui est du choix d'exercice de lactior générale, les décisions sont prises a lanit&jo
des membres présents ou représentés. La voix didenéde séance est prépondérante

Le reglement intérieur établi par le Conseil d’Adistration peut prévoir que sont réputés présents
pour le calcul du quorum et de la majorité, les mistrateurs qui participent a la réunion du Cohsei
par des moyens de visioconférence ou de téléconuaion conformes a la réglementation en
vigueur. Cette disposition n’est pas applicablerpagloption des décisions suivantes :

- Nomination, rémunération, révocation du Présideht, Directeur Général et des Directeurs
Généraux Délégués,

- Arrété des comptes annuels, des comptes consdid&ablissement du rapport de gestion et du
rapport sur la gestion du Groupe.

Des membres de la Direction Générale peuvent assasix séances du Conseil a la demande du
Président.

Les administrateurs, ainsi que toute personne éppel assister aux réunions du Conseil
d'Administration, sont tenus a la discrétion a diélgdes informations présentant un caractére
confidentiel et données comme telles par le Prasidie Conseil d'Administration.

Les procés-verbaux sont dressés, et les copiestmite des délibérations sont délivrés et cerifié
conformément a la loi.

21.2.3. Droits, privileges et restrictions attachés aux damns de la Société (article 13 des
statuts)

Les actions sont librement négociables dés leussan selon les modalités prévues par la loi. Elles
demeurent négociables aprés dissolution de latéogtig¢usgu'a la cloture de la liguidation. La e&@ss
des actions s'opére, a I'égard de la société diadtespar un virement de compte a compte.

Sous réserve des droits qui seraient accordés actleas de catégories différentes s'il venait atem
créées, chaque action donne droit, dans les bésédicl'actif social, & une part proportionnellia a
guotité du capital qu'elle représente. En outie, ddnne droit au vote et a la représentation tzs
Assemblées Générales, dans les conditions |égadtatetaires.
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Il peut étre créé des actions de préférence, avesans droit de vote, assorties de droits paréicsli
de toute nature, a titre temporaire ou permanees. @oits sont définis par la décision d'émission
dans le respect des dispositions des articles b:-122et L. 225-122 a L. 225-125 du Code de
Commerce.

En application des dispositions de l'article L. du Code de Commerce, un droit de vote double
de celui conféré aux autres actions est attriblo@ii@s les actions entierement libérées pour ldisgue
il sera justifié d’'une inscription nominative depuieux ans au moins au nom du méme actionnaire.

Les actionnaires ne supportent les pertes qu'aucamce de leurs apports. Les droits et obligations
attachés a l'action suivent le titre dans quelgaamu'il passe. La propriété d'une action empoete
plein droit adhésion aux statuts et aux décisienbAssemblée Générale.

Les héritiers, créanciers, ayants droit ou auteggésentants d'un actionnaire ne peuvent requérir
I'apposition des scellés sur les biens et valeila &ociété, ni en demander le partage ou lafioit,

ni s'immiscer dans les actes de son Administratitsrdoivent, pour I'exercice de leurs droitsns'e
rapporter aux inventaires sociaux et aux décisienbAssemblée Générale.

Chaque fois gqu'il sera nécessaire de possédeepigsactions pour exercer un droit quelconque, en
cas d'échange, de regroupement ou d'attributiartial's, ou en conséquence d'augmentation ou de
réduction de capital, de fusion ou autre opératioaiale, les propriétaires d'actions isolées ou en
nombre inférieur a celui requis, ne peuvent exeoeedroit qu'a la condition de faire leur affaire
personnelle du groupement et, éventuellementadkdt ou de la vente d'actions nécessaires, a moins
que I'Assemblée Générale n’ait décidé que les sifiitmant rompus ne sont ni négociables, ni
cessibles et que les titres de capital correspdsdanont vendus.

A moins d'une prohibition légale, il sera fait n@gstre toutes les actions de toutes exonérations o
imputations fiscales, comme de toutes taxationseqitles d'étre prises en charge par la Société,
avant de procéder a toute répartition ou a toubmmsement, au cours de l'existence de la Sodigté o
a sa liquidation, de telle sorte que, compte temuladir valeur nominale et de leur jouissance

respectives, toutes les actions de méme catégmaévent la méme somme nette.

21.2.4. Modalités de modification des droits des actionna@s

Les droits des actionnaires tels que figurant desistatuts de la Société ne peuvent étre modjtiés
par 'Assemblée Générale Extraordinaire de la Sécié

21.2.5. Assemblées Générales d'actionnaires

21.2.5.1. Convocation aux Assemblées

Conformément a I'article 25 des Statuts, I'’AssermlBEnérale des associés se réunit sur convocation
du Conseil d’Administration, ou, a défaut, par le les Commissaires aux Comptes, ou par toute
personne habilitée a cet effet.

La convocation est faite quinze jours au moins dlamate de I'Assemblée, soit par un avis inséré
dans un journal d'annonces légales du départemesiede social, soit par lettre recommandée ou par
lettre simple adressée a chaque actionnaire. Lert4asemblée n'a pu délibérer faute de réunir le
guorum requis, la deuxieme Assemblée et, le cadaithla deuxiéme Assemblée prorogée sont
convoqueées six jours au moins a l'avance, danadeses formes que la premiére. L'avis et les lettres
de convocation de cette seconde Assemblée reperdidsdate et I'ordre du jour de la premiere.
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21.2.5.2. Participation aux Assemblées

Le droit de participer aux Assemblées Généralesusirdonné :

- Pour les titulaires d’actions nominatives, a legcription au compte de leur propriétaire tenu par
la Société ou par le mandataire désigné par laégnci

- Pour les titulaires d’actions au porteur, au déubsiége social ou en tout autre lieu désigné dans
I'avis de convocation, des certificats constatéinséription en compte et I'immobilisation des
actions par tout intermédiaire financier agréé.

Ces formalités doivent étre accomplies au moins fours avant la réunion de ’Assemblée Générale.
Le Conseil d’Administration peut abréger ce délapaofit de 'ensemble des actionnaires.

En cas de démembrement de la propriété de I'acteu,le titulaire du droit de vote peut prendre pa
au vote ou se faire représenter a I'’Assemblée, gadadice du droit du nu-propriétaire d'assister a
toute Assemblée, avec voix consultative.

Tout actionnaire peut se faire représenter parutie actionnaire ou par son conjoint. Le mandat est
donné pour une seule Assemblée Générale. Il pggndant étre donné pour deux Assemblées
Générales, I'une ordinaire, l'autre extraordinasieglles sont tenues le méme jour ou dans un délai
quinze jours. Le mandat donné pour une Assemblég paur les Assemblées successives
convoquées avec le méme ordre du jour.

Tout actionnaire peut voter a distance au moyen tbumulaire papier ou électronique conforme aux
prescriptions réglementaires. Les formulaires pagiéevote a distance ne seront pris en compte que
s'ils sont parvenus a la Société deux jours au smawant la date de réunion de I'Assemblée. Les
formulaires électroniques de vote a distance pdudtea recus par la Société jusqu’a deux jourstavan
la date de réunion de I'’Assemblée Générale autptdsa 15 heures (heure de Paris).

21.2.5.3. Droit de vote

Le droit de vote attaché aux actions est propangbmau capital qu'elles représentent. A égalité de
valeur nominale, chaque action de capital ou disgamce donne droit a une voix.

Un droit de vote double de celui conféré aux ausrettons, eu égard a la quotité de capital social
gu'elles représentent, est attribué a toutes |éigresc entierement libérées pour lesquelles il sera
justifié d’'une inscription nominative depuis deuxsau moins au nhom du méme actionnaire, soit de
nationalité francaise, soit ressortissant d’'un Etambre de I'Union Européenne.

La conversion au porteur d’une action, le trangfiertsa propriété, la perte par son propriétaireade
qualité de ressortissant d'un Etat Membre de I'driimropéenne fait perdre a I'action le droit desvot
double susvisé.

Néanmoins, le transfert par suite de successiotigdiglation de communauté de biens entre époux
ou de donation entre vifs au profit d’'un conjoint@un parent au degré successible ne fait paseerd
le droit acquis et n'interrompt pas les délais pgéwi-dessus.

En outre, en cas d’augmentation de capital soaalinrorporation de réserves, bénéfices ou primes
d’émission, le droit de vote double pourra étrefém¥ dés leur émission, aux actions nominatives
attribuées gratuitement a un actionnaire a raisactidns anciennes pour lesquelles il bénéficieele
droit.
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21.2.6. Dispositifs permettant de retarder, différer ou em@cher un changement de contréle

Les statuts de la Société ne contiennent pas gediigs permettant de retarder, différer ou empéch
un changement de contrfle.

21.2.7. Franchissements de seuils statutaires (article 224 statuts)

Conformément a l'article 22 des statuts, toute qgrame agissant seule ou de concert, qui vient a
détenir une fraction égale ou supérieure a 5% gitataocial ou des droits de vote ou a tout mldtip

de 5% du capital social ou des droits de vote gjusgiu’a 50% du capital social ou des droits des
vote inclus, ou une fraction correspondant auxlsguévus par la loi a l'article L. 233-7 du Code d
Commerce, ainsi qu’'au seuil de 95% du capital $aeiades droits de vote prévu par les regles du
marché Alternext, est tenue, dans les cing joursadgse de I'inscription en compte des titres qui |
permettent d’atteindre ou de franchir ces seudsgéclarer a la Société, par lettre recommandée ave
accusé de réception, le nombre total des actiolesretmbre des droits de vote qu’elle possedeeCett
déclaration sera effectuée dans les conditiones$us chaque fois que les seuils susvisés seront
franchis en hausse ou en baisse.

A défaut d’avoir été déclarées dans les condit@tessus, les actions excédant la fraction quaitwur
da étre déclarée sont privées de droit de vote snsonditions prévues par la loi, dans la meeure
un ou plusieurs actionnaires détenant une fradigade a 5% au moins du capital ou des droits de
vote en font la demande lors de ’Assemblée Géegéral

21.2.8. Conditions particuliéres régissant les modificatios du capital

Il n"existe aucune stipulation particuliere dans $atuts de la Société régissant les modificatitbns
capital.
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22. CONTRATS IMPORTANTS

La Société n’a conclu aucun contrat important agtre les contrats conclus dans le cadre normal des
affaires au cours des deux derniéres années prédéadiate du présent Document de base.
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23. INFORMATIONS PROVENANT DE TIERS, DECLARATIONS D'EXP ERTS ET
DECLARATIONS D'INTERETS

Néant.
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24. DOCUMENTS ACCESSIBLES AU PUBLIC

L’ensemble des documents sociaux de la Sociéténtiéage mis a la disposition des actionnaires est
consultable au siége social de la Société.

Peuvent notamment étre consultés :
(a) I'acte constitutif et les statuts de la Socjété
(b) tous rapports, courriers et autres documenifprmations financiéres historiques,
évaluations et déclarations établis par un expkrtdemande de la Société, dont une partie est

incluse ou visée dans le document de base;

(c) les informations financiéres historiques deSlaciété pour chacun des deux exercices
précédant la publication du document de base.

La Société entend communiquer ses résultats fiam@onformément aux exigences des lois et
réglementations en vigueur.
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25. INFORMATIONS SUR LES PARTICIPATIONS

La Société ne détient pas d’autres participatiares ecglles dans le capital de ses filiales préseritée
la section 7 du présent Document de base.

La description de l'activité des principales figal est reprise au paragraphe « 6.1.3 Présentafon d
sociétés du groupe »
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26. REGLEMENTATION BOURSIERE APPLICABLE A UNE SOCIETE | NSCRITE SUR
ALTERNEXT

- Modes de communication

L'émetteur doit assurer la mise a disposition désrmations visées au présent chapitre sur somekite
celui d’Alternext, en anglais ainsi qu'en francldscas échéant. Celles-ci sont maintenues en ligne
pendant 2 ans. La mise a disposition intervientoomntamment a la publication par I'émetteur.

En outre, Euronext Paris doit étre informée des ifitations du nombre de titres émis et plus
généralement des opérations sur titres ayant uadhgur la gestion du systéme de négociation avec
un préavis suffisant pour en gérer les conséquerm&stionnelles.

- Obligations périodigues

L'émetteur rend public son rapport annuel, compnesas états financiers annuels, consolidés le cas
échéant et diment certifiés, ainsi qu'un rapporgelgtion, dans les quatre mois suivant la clétere d
son exercice. L'émetteur rend public dans les guaitpis aprés la fin du deuxieme trimestre un
rapport semestriel couvrant les six premiers meiset exercice.

- Obligations de publicité de certains événements

L’émetteur doit rendre public :
- toute information précise le concernant qui esteptible d’avoir une influence sensible sur le
cours de ses titres, étant précisé que I'Emetteut pous sa propre responsabilité différer la
publication de ladite information afin de ne pagt@oatteinte & ses intéréts Iégitimes, sous
réserve que cette omission ne risque pas d’'indesretervenants en erreur et que I'Emetteur soit
en mesure d'assurer la confidentialité de laditermation ;
- le franchissement a la hausse ou a la baisstoptr personne agissant seule ou de concert de
seuils de participation représentant 50% ou 95%aghital ou des droits de vote, dans un délai de
5 jours de bourse suivant celui ou il en a conaaiss.

- Communication aux actionnaires

La convocation aux assemblées générales doit ése emn ligne sans délai, de méme que tout
document transmis aux actionnaires.

- Opérations sur titres

Les opérations suivantes donnent lieu a informati@uronext Paris au moins trois jours de bourse
avant leur prise d'effet :

- détachement de droit de souscription, d'attrdyutiu de répartition,

- détachement de dividendes ou de coupons,

- ouverture d'une période d'option de paiementiddehde en titres ou en espéces,

- procédure d'échange de titres avec rompus oudaagement de code valeur,

- remboursement contractuel de titres de créance,

- regroupement de titres,

- division des titres
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Il convient de préciser que la Société doit répendux exigences légales et réglementaires des
sociétés faisant appel public a I'épargne. Paewid, au titre de la cotation sur Alternext,'éraett

doit s’étre assuré que les cessions de blocsrde tibnduisant a la détention de la majorité dessdr

de vote ou du capital par une personne, agissaie s& de concert, donneront lieu a la mise en

oeuvre par les acquéreurs d’'une garantie de candgmt au moins dix jours de bourse. La garantie

de cours consiste pour les cessionnaires a se padaéreur au cours auquel la cession du bloé a ét

ou doit étre réalisée, et seulement a ce courdpue les titres présentés a la vente sur Alternext
(article 235-4-1 du reglement général de 'AMFrdivl).

- 159 -



CELEOS

GROUPE



