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1. PERSONNES RESPONSABLES

1.1 Responsable du document de référence

Monsieur Jacques LACROIX, Président Directeur Général

1.2 Attestation du Responsable du document de référence

« J'atteste, aprés avoir pris toute mesure raisonnable a cet effet, que les informations contenues dans le
présent document de référence sont, 4 ma connaissance, conformes a la réalité et ne comportent pas
d'omission de nature a en altérer la portée.

J'ai obtenu des contrdleurs 1égaux des comptes une lettre de fin de travaux, dans laquelle ils indiquent
avoir procédé a la vérification des informations portant sur la situation financiére et les comptes données
dans le présent prospectus ainsi qu'a la lecture d'ensemble du prospectus.

Les informations financiéres historiques et pro forma présentées dans le document de référence ont fait
l'objet de rapports sans réserves des controleurs 1égaux figurant au chapitre 20 dudit document. »

Monsieur Jacques LACROIX, Président du Conseil d’ Administration

Incorporation par référence

En application de D’article 28 du réglement (CE) n°809/2004 de la Commission Européenne, les
informations suivantes sont incluses par référence dans le présent document de référence :

e Les informations consolidées pro forma en normes IFRS pour I’exercice clos le 31 décembre
2005 et le rapport sur les informations pro forma établi par le Commissaire aux Comptes tels que
présentés dans le document de référence visé par 1’Autorité des marchés financiers le 31 mai
2006 sous le numéro n°06-170.

e Les tableaux de flux de trésorerie sur les comptes annuels clos au 31 décembre 2003, 2004 et
2005 et le rapport d’audit établi par le Commissaire aux Comptes tels que présentés dans le
document de référence visé par 1’ Autorité des marchés financiers le 17 novembre 2006 sous le
numéro n°06-414

6/207



2. RESPONSABLES DU CONTROLE DES COMPTES

Commissaires aux comptes titulaires :

KPMG SA, représentée par Monsieur Dominique GAGNARD, domiciliée 66, rue de Villiers,
92532 Levallois-Perret, nommée lors de 1’Assemblée Générale Mixte en date du 21 Décembre
2005 pour la durée du mandat restant a courir de Monsieur Jacques SULTAN, démissionnaire,
soit jusqu’a I’issue de 1’Assemblée Générale Ordinaire appelée a statuer sur les comptes de
I’exercice clos le 31 Décembre 2009.

GROUPE PIA SELAS, représentée par Mademoiselle Sophie DUVAL, domiciliée 21, rue
d’Artois, 75008 Paris, nommée lors de 1’ Assemblée Générale Mixte en date du 30 juin 2006 pour
une durée de six exercices, soit jusqu’a I’issue de 1’assemblée générale ordinaire appelée a statuer
sur les comptes de I’exercice clos le 31 décembre 2011.

Commissaires aux comptes suppléants :

Monsieur Jacky BAUMEUNIER, domicilié¢ 66, rue de Villiers, 92532 Levallois-Perret, nommé
lors de 1I’Assemblée Générale Mixte en date du 21 Décembre 2005 pour la durée du mandat
restant & courir de Monsieur Bernard HAGGIAG, démissionnaire, soit jusqu’a I’issue de
I’Assemblée Générale Ordinaire appelée a statuer sur les comptes de I’exercice clos le 31
Décembre 2009.

AUDIT ET DIAGNOSTIC, domiciliée 25, rue de Lubeck, 75016 Paris, nommée lors de
I’ Assemblée Générale Mixte en date du 30 juin 2006 pour une durée de six exercices, soit jusqu’a

I’issue de I’assemblée générale ordinaire appelée a statuer sur les comptes de 1’exercice clos le 31
décembre 2011.
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3. INFORMATIONS FINANCIERES SELECTIONNEES

Les informations financiéres sélectionnées proviennent des comptes consolidés annuels au 31 décembre
2006.

Ces données comptables doivent étre lues en paralléle avec le ch.9 « Examen de la situation financiere et
du résultat » et le ch.20 « Informations financiéres concernant le patrimoine, la situation financiére et les
résultats » du présent document de référence.

Chiffres clés :

e Principales données financiéres en normes IFRS au 31 décembre 2006 : compte de
résultat, bilan

En KEUR au 31 décembre 2006

Immeubles de placement 161 585
Goodwill 3330
Autres actifs non courants 128
Total actifs non courants 165 042
Clients 882
Autres actifs courants 6671
Trésorerie et équivalents de trésorerie 14 271
Total actifs courants 21 824
Total Actifs 186 866
Capitaux propres 51 346
Emprunts (part non courante) 106 238
Autres dettes financiéres (part non courante) 1309
Passifs d'impots différés 14 565
Autres créditeurs non courants 909
Total passifs non courants 123 021
Emprunts (part courante) 3072
Autres dettes financiéres (part courante) 5987
Fournisseurs 1341
Provisions 590
Autres créditeurs courants 1510
Total passifs courants 12 500
Total Capitaux propres et Passifs 186 866
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En KEUR au 31 déecembre 2006

Revenus locatifs 8792
Autres produits d'exploitation 938
Variation de juste valeur des immeubles de

placements 10 309
Total Produits des activités ordinaires 20 038
Charges d'exploitation -5 482
Résultat opérationnel courant 14 556
Autres produits et charges 1329
Résultat opérationnel 15 885
Cot de I'endettement financier net -4 259
Autres produits et charges financiers 194
Résultat avant impdts 11 820
Impots -4 121
Résultat net 7 699

Actif Net Réévalué de Reconstitution par Action (€)

La graphique ci-dessous illustre la progression de I’ANR de reconstitution du Groupe calculé selon les
modalités détaillées au Chapitre 9 du présent document de référence.

ANR DE RECONSTITUTION/ACTION (en Euros)

30.00
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200 24.84

20.00 20
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Source : SCBSM
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Evolution du cours de Bourse

Depuis son introduction sur 1’Eurolist d’Euronext Paris le 22 novembre 2006, 1’action SCBSM a vu son
cours évoluer comme suit :

EVOLUTION DU COURS DE LA BOURSE

Euros
60

a0

40

30

20

10

0 : ‘ i - ; ¢
221106 1312 06 030107 240107 1402 07 07 03 07 2803 07

Source : Euronext
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4. FACTEURS DE RISQUES

Les investisseurs, avant de procéder a [’acquisition d’actions de la société, sont invités a examiner
[’ensemble des informations contenues dans le document de référence, y compris les risques decrits ci-
dessous.

Ces risques sont, a la date du document de référence, ceux dont la réalisation est susceptible d’avoir un
effet défavorable significatif sur la Société, son activité, sa situation financiere ou ses résultats et qui sont
importants pour la prise de décision d’investissement.

L attention des investisseurs est toutefois attirée sur le fait que la liste des risques présentée au présent
chapitre 4 n’est pas exhaustive et que d’autres risques, inconnus ou dont la réalisation n’est pas
considerée, a la date du document de référence, comme susceptible d’avoir un effet défavorable sur la
société, sa situation financiéere ou ses résultats, peuvent exister.

4.1 Gestion des risques

Conformément a ce qui est décrit dans le rapport du Président du Conseil d’Administration sur les
conditions de préparation et d’organisation des travaux du Conseil d’ Administration et sur les procédures
de contréle interne au cours de I’exercice 2006 (cf §16.4), les procédures de controle interne et de
maitrise des risques sont effectuées par le Président et les autres membres du Conseil d’ Administration, la
Direction Financiére et I’ Asset Management sous 1’autorité du Président.

Du fait du développement rapide du Groupe, de nouvelles procédures de contrdle sont régulierement
mises en place pour accompagner la croissance et la complexification des opérations.

4.2 Risques liés au marché de ’immobilier

e Risques liés a la conjoncture économique

La SCBSM posséde notamment des actifs de burecaux et de commerces (cf Chapitre 8.1) qui peuvent étre
sensibles a la conjoncture économique. En effet, cette derniére a une influence sur la demande des actifs
(et donc leur prix) mais aussi sur la capacité des locataires a assumer leurs loyers ainsi que les charges
locatives.

La SCBSM possede également des immeubles d’habitations (cf Chapitre 8.1). Une baisse de la demande

de logement pourrait entrainer une diminution de la capacité de la société a renégocier les baux ou
augmenter les loyers.

L’intégralité des revenus de la société provient des loyers. Ces derniers sont indexés sur I’ICC (Indice du
Cott de Construction); une évaluation défavorable de I’indice entrainerait ainsi une baisse des revenus de
la SCBSM.

Ainsi il est a noter que la valeur du patrimoine du groupe SCBSM, le montant de ses revenus et de ses
résultats ainsi que sa situation financiére seront sensibles & moyen et long terme a 1’évolution du contexte
macro économique francais.

e Risques liés au niveau des taux d’intérét

La valeur des actifs est naturellement impactée par le niveau des taux d’intérét. En effet, les valeurs
d’expertise de ces actifs dépendent notamment du niveau des taux d’intéréts. Ainsi une hausse
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significative des ces taux est susceptible d’entrainer une baisse de la valeur des actifs détenus par le
Groupe SCBSM ainsi qu’une augmentation du coit de financement des investissements futurs.

Le niveau des taux d’intérét influence également le coiit de la dette et donc la stratégie d’acquisition du
Groupe telle que détaillée ci-apres dans les risques liés a la stratégie de développement.

e Risques liés a ’environnement concurrentiel

Le marché de I’investissement immobilier est un marché concurrentiel ou interviennent de nombreux
acteurs : investisseurs privés, fonciéres tant francaises qu’européennes a la surface financiére et au
patrimoine plus ou moins important, investisseurs institutionnels (banques, assurances), fonds
d’investissement francais et étrangers et organismes de placement collectif immobilier. Le marché
immobilier et ses acteurs fait 1’objet d’une présentation détaillée au Chapitre 6.

La croissance envisagée du Groupe SCBSM peut étre freinée par la présence sur le marché de ces acteurs
concurrents aux exigences de rentabilit¢ moindre que celles de SCBSM (acteurs internationaux,
Organisme de Placement Collectif dans I’Immobilier par exemple).

Ce risque peut également survenir lors du renouvellement de baux ou des concurrents moins exigeants en
termes de rentabilité peuvent offrir des loyers plus faibles a un niveau de prestations équivalent.

e Risques liés a I’évolution réglementaire

De part de nombreux aspects de son activité, le Groupe SCBSM est confront¢ a de nombreuses
réglementations susceptibles d’évoluer : baux d’habitation, baux commerciaux, copropriété, protection
des personnes et de I’environnement...

L’évolution de ces diverses réglementations pourrait avoir un impact sur I’activité et la rentabilité du
Groupe SCBSM. Néanmoins, ce dernier est entouré de conseils juridiques, fiscaux, comptables et
immobiliers qui veillent a I’évolution de ces réglementations et a leur application au sein du Groupe.

4.3 Risques liés a I’exploitation de la SCBSM

e Risques liés a la stratégie de développement de la SCBSM

En conformité avec sa stratégie de forte croissance (cf §5.2), le Groupe SCBSM est amené réguliérement
a mettre en place des projets d’investissement qui comportent de facon inhérente des aléas sur leur date de
réalisation voire des risques de non réalisation.

Par ailleurs, des contextes concurrentiels ou macro-économiques défavorables pourraient freiner le
développement du Groupe SCBSM. Ainsi, une remontée significative des taux d’intérét pourrait amener
le Groupe a modifier sa stratégie de financement des actifs et ainsi a utiliser des niveaux d’endettement
plus faibles.

En outre, une hausse des taux d’intérét entrainerait une hausse de la charge représentée par les frais
financiers dus au titre des emprunts, ce qui aurait des conséquences négatives sur le résultat du Groupe. A
I’inverse, une baisse des taux d’intérét entrainerait une baisse de cette charge d’ou un impact positif sur le
résultat du Groupe.

De plus, une hausse des taux d’intérét aurait un effet défavorable sur la valorisation du patrimoine du
Groupe SCBSM (déterminé notamment par 1’application d’un taux de capitalisation directement lié au
niveau des taux d’intérét). Cela impacterait directement négativement le compte de résultat du Groupe du
fait de la comptabilisation des actifs selon la méthode de la « fair value ».
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e Risques liés a la réglementation des baux et a leur non renouvellement

La législation frangaise relative aux baux commerciaux est stricte vis-a-vis du bailleur. Les stipulations
contractuelles relatives a la durée, au renouvellement, a la résiliation ou a 1’évolution du montant des
loyers sont d’ordre public et limitent la possibilité pour les propriétaires d’augmenter des loyers qui se
situeraient en dessous du prix du marché.

De plus, certains baux commerciaux permettent au locataire de quitter les locaux a I’issue de périodes
triennales en contrepartie le cas échéant d’une indemnité. A I’issue des baux, le locataire a généralement
le choix entre quitter les locaux et la reconduction tacite de son bail.

La SCBSM commercialise directement ou par I’intermédiaire de spécialistes les actifs vacants en sa
possession. En fonction du contexte, des vacances ne sont pas a exclure et pourraient avoir un impact
négatif sur les résultats de la SCBSM.

Néanmoins ce risque est limité par la qualité des actifs détenus par le Groupe SCBSM et la structure
locative actuelle (cf risque de dépendance vis-a-vis des locataires).

e Risques de dépendance vis-a-vis des locataires

De part la nature des actifs a ce jour en portefeuille dans la Groupe SCBSM, le risque de dépendance vis-
a-vis des locataires est limité. En effet, au 31 décembre 2006, aucun locataire ne représente plus de 6 %
des loyers nets.

De plus, les 5 principaux locataires représentent environ 23% des loyers totaux.

e Risques de non paiement des loyers

Le Groupe SCBSM étant une fonciere, il a, par définition, un chiffre d’affaires composé de revenus
engendrés par la location de ses actifs immobiliers a des tiers. Ainsi, le non paiement de loyers aurait une
incidence directe et immédiate sur le résultat et la trésorerie du Groupe. Néanmoins, on notera que le
Groupe SCBSM s’efforce de louer ses actifs a des signatures de premiere qualité et que le risque de non
recouvrement de loyers est contenu.

e Risques liés a 'importance des relations entre CFB et SCBSM

Un contrat de prestations de services autorisé par le conseil d’administration a été conclu le 17 janvier
2006 entre la SCBSM et la CFB.

CFB, société détenue par M. Jacques Lacroix (Président du conseil d’administration de la SCBSM) est
directement et indirectement actionnaire de la SCBSM (cf ch.18 du présent document de référence).

CFB a pour mission auprés du Groupe SCBSM de remplir les fonctions d’assistance et de services
suivants :
e Assistance en matiere de développement,
Recherche d’actifs immobiliers,
Participation aux décisions d’investissement,
Participation aux négociations d’acquisition,
Montage de dossiers de financement immobilier,
Recherche et structuration des financements,
Participation aux négociations avec les établissements de crédit,
Mise en ceuvre d’une stratégie financiére de cotation en bourse : appel public a 1’épargne,
transfert sur Eurolist, relations actionnaires actuels et futurs.

Dans ce cadre, la SCBSM verse a CFB un montant de 10 K€ mensuel hors taxes au titre de ces
prestations auquel s’ajoute un montant forfaitaire de 1,2 K€ au titre de frais divers.
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Ce contrat a été conclu aux conditions de marché mais ne comporte pas de clause d’exclusivité.
Néanmoins, CFB n’a pas signé d’autres contrats de ce type avec d’autres sociétés immobilieres et elle
n’envisage pas de le faire a ce jour.

Ce contrat est conclu pour une durée d’un an et se renouvelle par tacite reconduction a défaut de
dénonciation par 1’'une ou 1’autre des parties. Une rupture de ce contrat pourrait ralentir significativement
I’activité et le développement du Groupe et impacter négativement les perspectives telles que décrites
dans ce document de référence (cf Ch 12). Le Groupe devrait alors trouver rapidement un nouveau
partenaire capable de remplir les fonctions actuellement exercées par CFB ou procéder a des recrutements
de personnel capable d’assumer ce role.

Pendant toute la durée du contrat entre la SCBSM et CFB, cette derniére s’engage a ne pas acquérir un
actif immobilier en propre ni prendre une participation majoritaire directe ou indirecte dans une société
détenant un actif immobilier sans ’avoir préalablement proposé prioritairement a la SCBSM. Cet
engagement vaut pour tout actif immobilier d’une valeur supérieure a 7 M€.

CFB et SCBSM se sont par ailleurs engagés a ne pas réaliser de co-investissement dans le domaine
immobilier.

o Risques liés a la sous-traitance de certaines prestations

Pour la gestion de certains de ses actifs, le Groupe SCBSM fait appel a des prestataires extérieurs. Ainsi,
la gestion locative des ensembles immobiliers détenus par les SCI Berlioz, SCI Cathédrale, SCI Saint
Martin du Roy, SCI Abaquesne et LIP et les SCI détenant les actifs de Wittenheim est sous traitée a
différentes sociétés externes : ImmoGest Europe, Icade Gestion, Urbi et Orbi et Finorgest. Ces derniers
sont notamment en charge du quittancement des locataires, du recouvrement des loyers et de la répartition
des charges locatives.

Ces prestataires ne sont pas liés directement ou indirectement aux mandataires sociaux de la SCBSM.

Malgré une relation formalisée, le Groupe SCBSM n’est pas a 1’abri d’un non respect des obligations
contractuelles ou d’une rupture abusive des contrats.

Neéanmoins, la création d’une direction financiére au sein du Groupe ainsi que le recrutement d’une asset
manager vise a accroitre le contrdle sur la qualité des prestations externalisées.

Par ailleurs, la forte concurrence existant dans le secteur de la gestion locative permettrait au Groupe de
remplacer rapidement un éventuel prestataire défaillant.

4.4 Risques liés aux actifs

e Risques de cessions

Les actifs immobiliers (hors habitation) étant par nature peu liquides, le Groupe SCBSM pourrait, en cas
de besoin, ne pas pouvoir céder un/plusieurs actifs rapidement dans des conditions financiéres
avantageuses. Néanmoins, ceci est a nuancer du fait que le Groupe SCBSM dispose de plus de 6.000m?
d’actifs d’habitations représentant 8% de la valeur du patrimoine au 31 décembre et par essence plus
rapidement cessibles.

e Risques d’acquisitions
La stratégie du Groupe SCBSM est notamment basée sur I’acquisition (directe ou indirecte) d’actifs

immobiliers. Deux axes prioritaires d’investissement sont développés par le Groupe : I’immobilier de
bureaux en centre ville de Province et le commerce. Ces orientations stratégiques permettent actuellement
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au Groupe de répondre a ses objectifs en terme de qualité immobiliére intrinséque des actifs et de
rentabilité.

Néanmoins, du fait de contraintes exogenes sur lesquelles elle n’a par définition aucune maitrise (niveau
des taux d’intéréts, contexte macro-économique et environnement concurrentiel...), la Société SCBSM ne
peut donner aucune garantie sur la réalisation de cette croissance.

e Risques liés a Uestimation de la valeur des actifs

Le portefeuille du Groupe est évalué chaque semestre. Les derniéres évaluations, en date du 31 décembre
2006, ont été réalisées par les experts indépendants suivants (cf §23) : DTZ Eurexi, CB Richard Ellis et
Jones Lang Lasalle.

Le tableau ci-dessous montre, a titre d’exemple, la sensibilit¢ de la juste valeur des immeubles de
placement a la variation du taux de capitalisation :

Hausse du taux de capitalisation Données au Baisse du taux de capitalisation

0.500%  0.375% 0.250%  0.125% 31 décembre 2006 0.125%  0.250%  0.375% _ 0.500%

Valeur du portefeuille (€000) 150561 153 161 155860 158 666 161 585 164626 167798 171112 174580
Variation de la valeur du portefeuille (€000) -11 024 -8424 -5725 -2919 3041 6213 9527 12995
Variation de la valeur du portefeuille (en %) -6.8% -5.2% -3.5% -1.8% 1.9% 3.8% 5.9% 8.0%
Endettement financier net (31 décembre 2006) 98 294

LTV 65% 64% 63% 62% 61% 60% 59% 57% 56%

Le taux de capitalisation est défini comme le taux faisant référence a un rapport direct entre la valeur
vénale hors droit et le revenu.
Le ratio LTV est défini comme le rapport entre la valeur du portefeuille et I’endettement net.

Ainsi la juste valeur des actifs prise en compte dans 1’élaboration des comptes consolidés en normes IFRS
est susceptible de varier significativement en cas de variation des taux de capitalisation dans le secteur
immobilier. Ces variations pourraient entrainer également une dégradation des ratios financiers et
potentiellement un remboursement anticipé de la dette jusqu’a atteinte des niveaux autorisés par les
contrats d’emprunt et détaillés dans la chapitre 4.4.

e Risques liés a la réglementation immobiliére

Dans le cadre de son activité de fonciere, le Groupe SCBSM est tenu de se conformer & de nombreuses
réglementations spécifiques relatives entre autres aux baux commerciaux, a l’environnement, a la
sécurité, a I’urbanisme commercial, a la copropriété...

Toute évolution majeure de ces réglementations pourrait avoir un impact sur la situation financiere du
Groupe SCBSM et sur ses perspectives de développement.

e Risques liés au régime « SIIC »

Le Groupe SCBSM a I’intention d’exercer 1’option pour ’application du régime « SIIC » a compter du 1%
juillet 2007 et a ce titre sera exonéré de 1’impot sur les sociétés a compter de I’option.

Le bénéfice de ce régime fiscal est conditionné notamment par le respect de 1’obligation de redistribuer
une part importante de ses profits et par le respect des conditions touchant a 1’actionnariat de la Société. Il
pourrait étre remis en cause ou se traduire par des conséquences financiéres pour la société en cas de non-
respect de ces conditions.
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Par ailleurs, 1’obligation de conserver pendant 5 ans les actifs acquis ayant permis de placer les opérations
d’apports ou de cessions sous le régime de 1’article 210 E du Code général des impo6ts peut constituer une
contrainte pour le Groupe.

La perte du bénéfice du régime des SIIC et de 1’économie d’impo6t correspondante et/ou d’éventuelles
modifications substantielles des dispositions applicables au SIIC seraient susceptibles d’affecter
I’activité, les résultats du Groupe.

Concernant plus particuliérement le quatriéme volet du régime des SIIC dit SIIC 4 introduit par la loi de
finances rectificative pour 2006, les principales mesures mises en place sont les suivantes :

- la participation directe ou indirecte d’un actionnaire majoritaire ou d’un groupe
d’actionnaires agissant de concert devra étre limitée a moins de 60% du capital social et des
droits de vote de la SIIC sous peine d’un assujettissement a I’IS de la société au titre de
I’exercice concerné. Cette condition est applicable a compter du 1% janvier 2007 pour les
sociétés souhaitant opter pour le régime, et pour les exercices ouverts a compter du 1 janvier
2009 pour celles ayant opté avant le 1 janvier 2007 ;

- une société ne pourra désormais opter pour le régime des SIIC que si, a la date d’effet de
I’option, son capital et ses droits de vote sont détenus a hauteur d’au moins 15% par des
actionnaires qui détiennent directement ou indirectement moins de 2% du capital et des droits
de vote ;

- la SIIC sera redevable d’un préléevement au taux de 20% sur ses distributions prélevées sur le
résultat exonéré et bénéficiant a ses actionnaires, autres que des personnes physiques,
détenant directement ou indirectement 10% ou plus de son capital et qui ne seraient pas
imposés.

4.5 Risques propres a la SCBSM

e Risques de liquidité, risques de taux

Le Groupe SCBSM finance ses investissements par des crédits bancaires amortissables ou des crédits
baux. Il est a noter que ces financements sont assortis sur leur durée de sliretés hypothécaires. Ces siiretés
sont décrites au §.9 de ’annexe des comptes consolidés en normes IFRS au 31 décembre 2006 qui
figurent au Chapitre 20.1 du présent document de référence.

Etat de la dette

Au 31 décembre 2006, I’endettement bancaire du Groupe s’éléve a 109 310 K€ dont 45 050 K€ de
contrats de locations financements et 64 260 K€ d’emprunts hypothécaires.

Le Groupe dispose par ailleurs de lignes de crédit non utilisées : découvert bancaire pour 250 K€ et
emprunts bancaires et locations financements pour 6,5 M€.

L’endettement du Groupe est essentiellement a taux variable (90% de la dette au 31 décembre 2006), le
colt du financement moyen observé sur 2006 s’¢léve a 4%.

Maturité de la dette, risque de liquidité

La dette du Groupe présente des durées résiduelles comprises entre 4 et 15 ans.

Les profils d’amortissements sont variables et comprennent généralement une quote-part significative
remboursable in fine afin de préserver des cash flows attractifs.

Compte tenu des profils d’amortissement des emprunts, la maturité moyenne de la dette Groupe est de 7,7
années :
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EVOLUTION DE L'ENDETTEMENT GROUPE / EN KEuros
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Capital restant du a fin

La politique du Groupe en matiére de gestion du risque de liquidité est de s’assurer que le montant des
loyers est supérieur aux besoins du Groupe pour couvrir les charges d’intérét et les remboursements des
préts contractés. Cette politique est mise en ceuvre dés ’acquisition des biens immobiliers et la
négociation des financements par (i) la politique d’investissement ciblée sur des actifs offrant une
rentabilité attractive, (ii) la négociation de financements privilégiant une partie importante
d’amortissement in fine et (iii) la couverture des risques liés aux fluctuations de taux d’intérét.

Dans le cadre de sa gestion du risque de liquidité, le Groupe contrdle ainsi régulierement 1’évolution de
ses ratios RCI (ratio de couverture des taux d’intérét) et DSCR (Ratio de couverture du service de la
dette) et s’assure du respect des seuils imposés par les organismes préteurs (voir ci-aprés §Covenants)

Au 31 décembre 2006, sur la base des comptes consolidés, I’échéance des actifs et passifs financiers se
résente ainsi :

En 000 euros JJalan 1l ana 5 ans Au-dela
Passifs financiers 12 500 44 522 63976
Actifs Financiers (21 823) (60) (47)
Position nette (9 323) 44 462 63 929
Ratio LTV (Loan to value, Endettement net / Valeur de marché des immeubles)
En 000 euros
Valeur d’expertise des actifs 161 535
Dettes bancaires 109 310
Autres dettes financiéres 7 155
Trésorerie et équivalents (14 271)
Autres actifs financiers (3 900)
Endettement financier net 98 294
LTV 60,85%

Les financements du Groupe sont conditionnés au respect de certains ratios prudentiels, notamment le
ratio LTV. Ces covenants présentés ci-apres sont respectés par le Groupe.
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Exposition du Groupe aux variations des taux d’interét

En 000 euros 31/12/2006
Dette variable couverte 68 434
Dette a taux fixe 10 060
Total de la dette couverte 78 494
Dette totale 109 310
En % de la dette totale 72%

Par ailleurs, suite a la conclusion d’un nouveau contrat de couverture en janvier 2007, la part de la dette
couverte s’établit a plus de 93%.

Le Groupe a ainsi mis en place plusieurs contrats de couverture associés avec les emprunts a taux
variables. Ces contrats présentent les caractéristiques suivantes :

Descriptif du contrat de couverture Solde dette
couverte au

31/12/06 (K€)

Tunnel participatif indexé sur euribor 12m, cap a 4,3%, floor & 3,65% activé a
2,5%, prime 0,1 2901

Swap alternatif : le Groupe paie euribor 3m+0,2, capé a 3,75% les 2 premieres
années puis a 4,25% la troisiéme et quatriéme année et 4,5% les années

suivantes et recoit euribor 3m 17 335
Cap a 3,75% la premicre année et 4% les suivantes 2100
Tunnel participatif cap a 4%, floor a 2,98% activé a 2,55%, prime 0,2 27 420
Tunnel indexé sur euribor 12m, cap a 5,32%, floor a 2,1%, prime 0,19 9179
Cap a 4,5%, prime 0,285 9499

68 434

Sensibilité des charges financieres au taux d’interét

SENSIBILITE AU RISQUE DE TAUX

Charges Financiéres ICR
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Grace a la politique de couverture du risque de taux d'intérét, la sensibilit¢ du montant des charges
financiéres aux variations de taux d'intérét est limitée et converge vers un montant maximum fixe.

Par exemple, avec un taux Euribor 3 mois a 4%, le montant des charges financiéres sur 12 mois & compter
du 31 décembre 2006 est de 5 292 K€. Sur la base des états locatifs annuels au 31 décembre 2006
indiquant des loyers de 10,5 M€, le ratio ICR (Interest Coverage Ratio ou Ratio de couverture des charges
financiéres défini comme le montant des loyers nets de charges rapporté aux frais financiers) s’établit a
1,99.

De méme, avec un taux Euribor 3 mois a 5%, le montant des charges financiéres sur 12 mois a compter
du 31 décembre 2006 est de 5 700 K€, soit un ratio ICR de 1,84.

Covenants

Lors de la signature des contrats d’emprunts, le groupe s’est engagé a respecter les ratios suivants.
Le non respect d’un de ces covenants entrainerait 1’obligation de remboursement anticipé partiel de
I’emprunt afférent jusqu’a atteindre les ratios ci-dessous :

o Emprunt porté par la SNC Bois et Manche et contracté auprés de Fortis et The Royal Bank of
Scotland : Montant initial 27 625 K€
= LTV (loan to value : encours du prét divisé par la valeur des immeubles droit exclus)
maximum de 85%. Au 31 décembre 2006, ce ratio s’établit a 74% ;
= RCI (Ratio de couverture des intéréts c’est a dire montant des loyers nets des
charges/impdts/taxes divisé par les frais financiers) supérieur a 120% jusqu’au 12 mars
2008, supérieur a 110% entre le 13 mars 2008 et le 12 mars 2009 et supérieur a 100% entre
le 13 mars 2009 et le 13 mars 2011. Au 31 décembre 2006, ce ratio est égal a 185%.

o Emprunt signé le 31 mars 2006 par SCBSM (refinancement) (prét senior de 18 100 K€ et ligne
de crédit junior de 4 300 K€) octroyé par The Royal Bank of Scotland:
3 ratios relatifs aux actifs financés :

= LTV (loan to value droits exclus) : les ratios suivants ne devront pas étre supérieurs a :

Période de test LTV Ratio LTV~ Ratio LTV Prét global Ratio LTV
Prét Senior (refinancement) Groupe SCBSM

Jusqu’au 30 mars 2007 67% 83% 75%

Du 31 mars 2007 au 30 mars 2008 67% 82% 75%

Du 31 mars 2008 au 30 mars 2009 65% 80% 75%

Du 31 mars 2009 au 30 mars 2010 65% 76,5% 70%

Du 31 mars 2010 au 30 mars 2011 60% - -

Du 31 mars 2011 au 30 mars 2012 60% - -

Du 31 mars 2012 au 30 mars 2013 60% - -

Du 31 mars 2013 au 30 mars 2014 60% - -

= RCI (ratio de couverture des intéréts c’est a dire montant des loyers nets des
charges/impdts/taxes divisé par les frais financiers) :
° le ratio de RCI Senior ne doit pas étre inférieur a 200% jusqu’au 30 mars
2011 et a 225% entre le 31 mars 2011 et le 30 mars 2014
. Le ratio de RCI Global ne doit pas étre inférieur a 150% jusqu’au 30
mars 2010
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. le ratio de RCI du Groupe SCBSM ne doit pas étre inférieur a 125%
jusqu’au 30 mars 2007 et a 150% entre le 31 mars 2007 et le 30 mars 2010

= DSCR (Debt service coverage ratio : montant des loyers nets des charges/impdts/taxes
divisé par la somme des frais financiers et I’amortissement du prét senior) supérieur a
115% jusqu’au 30 mars 2007 et supérieur a 120% entre le 31 mars 2007 et le 30 mars
2014.

Au 31 décembre 2006, I’ensemble de ces obligations était respecté par le Groupe :

Ratio au 31/12/06 | Seuil
LTV Prét senior 57% | <67%
LTV Prét global 64% | <83%
LTV Groupe SCBSM 61% | <75%
RCI Prét Senior 277% | >200%
RCI Prét global 239% | > 150%
RCI Groupe SCBSM 207% | > 125%
DSCR 151% | > 115%

En janvier 2007, suite a 1’acquisition d’une fonciere propriétaire d’un portefeuille immobilier évalué a
145 M€, le ratio LTV Groupe est devenu supérieur aux covenants bancaires précédemment décrits.

L’établissement préteur a cependant renoncé a se prévaloir du non-respect temporaire de cette obligation

dans les conditions suivantes :

- acompter du 26 juillet 2007, le ratio LTV SCBSM devra étre inférieur a 76,5% et

- acompter du 26 janvier 2008, le ratio LTV SCBSM devra étre inférieur ou égal a 75%

e Risques fiscaux
Les opérations du Groupe SCBSM sont régies par les textes de droit commun.

La Société SCBSM a été 1’objet d’une vérification de comptabilité pour la période du 01/01/2003 au
31/12/2003. Celle-ci s’est conclue sans rectification (courrier de I’administration fiscale en date du 23
janvier 2006).

La SNC Criquet a fait I’objet d’une vérification de comptabilité sur la période allant du 01/09/2003 au
31/05/2005. Ce controle a concerné les déclarations fiscales relatives a la taxe sur le chiffre d’affaires.
Aprés de nombreux échanges, le redressement final porte sur les éléments suivants :

- Droits rappelés : 84 K€ + 15 K€ d’intéréts de retard

- Annulation de remboursement : 93 K€

- Droits reportables : -70 K€

Les demandes de remboursement initiales s’élevaient a 363 K€ dont 313 K€ pour 2004 et 50 K€ pour
2005. En janvier 2007, le Groupe a percu un remboursement de 220 K€ au titre de la premiére demande.
Une nouvelle demande intégrant les droits reportables a été¢ formulée sur le troisieme trimestre 2006. La
SNC Criquet reste créancier envers le Trésor Public de 252 K€.

La SCI des Bois a fait I’objet d’une vérification portant sur I’ensemble des déclarations fiscales et autres
opérations susceptibles d’étre examinées sur la période du 01/01/2003 au 31/12/2004 et en matic¢re de
TVA sur la période du 01/01/2003 au 31/12/2005. Ce contrdle s’est conclu par un rappel de TVA de 9
KE€.

Actuellement, a I’exception des éléments ci-dessus, la société SCBSM et ses autres filiales ne font 1’objet
d’aucun contrdle fiscal.
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e Risques actions

Au 31 décembre, le Groupe SCBSM détenait des titres cotés dans un objectif de placement de trésorerie
pour 400 K€ en valeur d’inventaire (cours de cloture). Ces actions ont été vendues début janvier
2007générant une plus-value de 1’ordre de 100 K€.

Hormis cet ¢lément, la SCBSM ne détient pas de titres autres que les parts des sociétés filiales décrites au
Chapitre 7 du présent document de référence.

e Risques de change

Au 31 décembre 2006, aucune opération du Groupe n’était libellée dans une devise autre que 1’euro
(EUR).

Sur 2007, dans le cadre de la gestion de ses risques de taux, le Groupe a conclu deux contrats de swap de
devise Euros (€)/ Francs Suisse (CHF). L’encours sur ces contrats s’éléve a 12,1 M€ dont 8,1 M€ garantis
par un call CHF a 1,45.

e Risques sociaux

Les effectifs du Groupe SCBSM en sus des mandataires sociaux sont constitués de quatre personnes :
e la Directrice Financiére du Groupe SCBSM,
e une responsable de I’asset management,
e un comptable,
e ctun gardien d’immeuble (employé par le SCI Saint Martin du Roy).

Aucun controle URSSAF n’a eu lieu récemment.
Actuellement, la société SCBSM et ses filiales ne font 1’objet d’aucun contréle et aucun redressement ne
subsiste. Il n’y a aucun litige prud’hommal en cours.

e Risques industriels et liés a I’environnement

Lors de leur acquisition, I’ensemble des actifs détenus par le Groupe SCBSM ont fait 1’objet de
diagnostics (amiante, plomb et termites) conformément a la l1égislation en vigueur.

L’ensemble des actifs pour lesquels un risque aurait pu étre anticipé a fait 1’objet d’un audit
environnemental « Phase 1 » qui a conclu a I’absence de risques. Cet audit a été effectué pour les actifs
détenus par la SCI Buc, SCI Baltique, SCI Bois de Norvége et les actifs de Wittenheim.

A la connaissance de la société, il n’y a pas de risque industriel et environnemental susceptible d’avoir ou
ayant eu dans un passé récent, une incidence significative sur la situation financiére, 1’activité, le résultat,
le patrimoine ou les perspectives du Groupe SCBSM.

e Risques technologiques

Du fait de son activité de pure fonciere, le Groupe SCBSM ne posséde pas ou ne repose pas sur des
technologies spécifiques susceptibles de générer des risques particuliers.

e Risques liés aux systémes d’information
Dans le cadre de son activité courante, la SCBSM utilise un certain nombre d’outils informatiques. Si

ceux-ci devaient étre détruits ou endommagés pour une quelconque raison, 1’activité de la Société pourrait
s’en trouver perturbée.
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e Assurances

Le Groupe SCBSM a mis en place une politique de couverture des principaux risques encourus par son
activité.

A ce jour, les polices d’assurance multirisques immeubles suivantes ont été souscrites au niveau de
chacune des SCI et de la SCBSM pour I’actif détenu directement par celle-ci. Ces polices ont été
souscrites auprés de compagnies d’assurance de premier plan : AXA, AGF, Generali, AON, Assurances
Industrielles de Londres.

Ces polices multirisques peuvent &tre décrites de la facon suivante :

e Dommages aux biens garantis a concurrence des dommages (plafonnés a 3,6 M€ pour la SCI des
Bois, 5,8M€ pour la SCI Baltique, 12,3 M€ pour la SNC Criquet et 20 M€ pour la SNC Bois et
Manche soit plus de 100% de la valeur d’expertise du bien au 31 décembre pour les SCI des Bois
et SNC Criquet, 79% de la valeur pour la SCI Baltique et 54% pour la SNC Bois et Manche)

e Garantie perte de loyers de 2 ou 3 ans

e Indemnisation en cas de reconstruction ou de réparation dans la limite de la valeur de
reconstruction a neuf déduction faite de la part de vétusté dépassant 33% (25% pour la SCI Buc).
Les plafonds de remboursement sont variables selon les actifs : sans limite pour les actifs portés
par les SCI Lip et Berlioz, les plafonds de remboursement pour la reconstruction représentent de
54% (pour la SNC Bois et Manche) a 96% (pour la SCI Parabole IV) de la valeur d’expertise des
actifs au 31 décembre 2006.

La SCBSM n’a pas souscrit d’assurance spécifique concernant ses mandataires sociaux. Ceci pourrait étre
mis en place & moyen terme (assurance responsabilité civile des mandataires sociaux).

22/207



5. INFORMATIONS CONCERNANT L’EMETTEUR

5.1 Histoire et Evolution de la Société

5.1.1 Raison sociale (article 3 des statuts)

La dénomination sociale de la Société est « SOCIETE CENTRALE DES BOIS ET SCIERIES DE LA
MANCHE »

La société a pour sigle « SCBSM »
5.1.2 Registre du commerce et des sociétés

La Société est immatriculée au Registre du Commerce et des Sociétés de Paris sous le numéro
775 669 336 R.C.S PARIS

Le numéro SIRET de la Société est 775 669 336 000 98. Le code NAF est 741J

5.1.3 Date de constitution et durée de la Société (article 5 des statuts)

La Société a été constituée le 6 Avril 1921 et immatriculée au Registre du Commerce et des Sociétés de
Paris le 25 Mars 1955 pour une durée de 99 années a compter de cette date (jusqu’au 24 Mars 2054), sauf
dissolution anticipée ou prorogation.

5.1.4 Siége social, forme juridique

Le sieége social de la Société est situé¢ 58, Avenue de Wagram, 75017 PARIS.

Contacts@bois-scieries.com
Fax : 01 58 36 14 41

La Société a été constituée sous la forme de Société Anonyme a Conseil d’ Administration.
5.1.5 Exercice social (article 21 des statuts)

Chaque exercice social de la Société a une durée d’une année, qui commence le 1 janvier et finit le 31
décembre.

11 sera proposé a I’ Assemblée Générale des actionnaires qui se tiendra le 22 juin 2007 de modifier la date
de cloture de 1’exercice social pour la fixer au 30 juin de chaque année.

Ainsi, I’exercice social ouvert a compter du 1* janvier 2007 sera cloturé au 30 juin 2007 et aura une durée
exceptionnelle de six mois. Les exercices ultérieurs, ouverts le 17 juillet de chaque année, seront cloturés
le 30 juin de chaque année et auront une durée de douze mois.

5.1.6 Historique
La Société Centrale des Bois et Scieries Manche a été créée en 1921 et avait pour activité initiale
I’import/export de bois exotiques au travers de ses principales filiales: Hailaust et Gutzeit SA,

Granvillaise des Bois et Société des Bois du Nord. Aprés une période d’apogée dans la période d’apres
guerre, la société a progressivement décliné et s’est vidée de sa substance.
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La SCBSM est alors devenue une fonciére ne détenant que quelques actifs immobiliers hérités de ses
activités historiques.

Approchée par différents investisseurs a la recherche d’une structure déja cotée afin de réactiver ’activité
de fonciére, la famille SICOT a vendu ses actions en octobre 2005.

5.2 Investissements

5.2.1 Principaux investissements réalisés par I’émetteur sur 2005

- Sociétés avant fait I’objet d’apports :

Les sept SCI suivantes ont été apportées a la Société SCBSM lors de I’ Assemblée Générale Mixte du 21
décembre 2005. Dans ce cadre, 849 100 (aprés prise en compte de la division du nominal par 25) actions
SCBSM ont été créées a titre de rémunération des apports. Les apporteurs étaient M.Hervé Giaoui,
M.Vincent Destailleur, SAS WGS, SAS IMMOGUI, Compagnie Financiére de Brocéliande (ci-apres
appelée « CFB ») qui ont regu respectivement 1 350, 6 525, 545 050, 216 275, 79 900 actions de la
SCBSM (chiffres aprés prise en compte de la division du nominal des actions de la SCBSM qui a été
également voté par I’AG du 21 décembre 2005).

- SCI CATHEDRALE :
La totalité des parts sociales constituant le capital de la SCI a été apportée a SCBSM pour une valeur de
4.607 K€.
Cette SCI est propriétaire d’un ensemble immobilier dans le quartier de la Madeleine a Paris (9°™
arrondissement) correspondant a la réunion de 3 batiments situés respectivement 12, rue Godot de
Mauroy, 8, rue de Séze et 7, rue de Caumartin.
Cet ensemble d’une surface totale de 4.685 m? (dont 3.646 m? a usage de bureaux, 602 m? a usage de
commerces et 437 m? a usage d’habitation) plus une centaine de places de parking a été totalement rénové
en 2001.

- SCI SAINT MARTIN DU ROY :
La totalité des parts sociales constituant le capital de la SCI a été apportée a SCBSM pour une valeur
totale de 3.188 K€.
La société est propriétaire d’une résidence d’habitation de 3.923 m? située a Villeneuve le Roi (Val-de-
Marne). Cet actif comprend 98 appartements ainsi que des boxes et des parkings extérieurs et en sous-sol.

- SCIDES BOIS :
La totalité des parts sociales constituant le capital de la SCI a été apportée a SCBSM pour une valeur
totale de 844 K€.
La SCI des Bois est crédit-preneur, d’un ensemble immobilier (bureaux et entrepdts) de 5.485 m? (4.810
m? d’entrepdts et 510 m? de bureaux) situé a Sainte Genevieve des Bois (Essonne).

- SCI CRIQUET:

La totalité des parts sociales constituant le capital de la SCI a été apportée a SCBSM pour une valeur
totale de 1.794 K€.

La SCI Criquet est propriétaire, a Paris (18™) rue Riquet d’un immeuble commercial partiellement loué
au Trésor Public, le solde étant loué en résidence meublée. Les bureaux y compris locaux d’archivage
occupent une surface de 2.680 m? et la partie habitation actuellement en cours de rénovation comprendra
une dizaine d’appartements. Les travaux n’étant pas achevés a ce jour (livraison prévue en mai 2006),
des autorisations complémentaires pourraient s’avérer nécessaires.

8éme
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- SCIBUC:
La totalité des parts sociales constituant le capital de la SCI a été apportée a SCBSM pour une valeur
totale de 2.581 K€.
La SCI BUC est propriétaire d’un ensemble immobilier (bureaux et activités) situé¢ a Buc (en Yvelines)
d’une superficie de 6.800 m? ainsi que d’un parking de 70 places environ.

- SCIBERLIOZ .
La totalité des parts sociales constituant le capital de la SCI a été apportée a SCBSM pour une valeur
totale de 1.176 K€.
La SCI Berlioz est propriétaire d’'un immeuble mixte (commerces / habitations) situé a Sainte Genevieve
des Bois (Essonne) d’une surface globale de 1.253 m?. Les surfaces commerciales représentent 416 m? et
les 20 appartements 837 m?.

- SCI PARABOLE 1V
La totalité des parts sociales constituant le capital de la SCI a été apportée a SCBSM pour une valeur
totale de 2.355 K€.
La société est crédit-preneur d’un immeuble de bureaux moderne (achevé en 1993) situé a Roubaix
(Nord) d’une surface totale de 13.597 m? auxquels s’ajoutent 182 places de parking intérieures.

- Autres acquisitions :

- SCILIP:
Cette Société Civile Immobiliere a été acquise le 19 décembre 2005 par la SCBSM a sa valeur nominale
(100 euros) aupres de trois associés, propriétaires des 100 parts sociales, a savoir SAS WGS (68 parts),
SAS IMMOGUI (22 parts) et CFB (10 parts).
Cette SCI n’a pas été prise en compte dans le traité d’apport du fait de la diversité de ses actifs (11 lots
donc 11 adresses différentes) ce qui aurait rendue 1’opération d’une lourdeur et d’une complexité
disproportionnée avec la taille des actifs. De ce fait, les parties se sont mises d’accord sur un prix de vente
au nominal (prix de revient) des titres car les actifs portés par cette SCI avaient été acquis peu avant, soit
en janvier 2005. Il est précisé que les actifs avaient été financés a presque 100% par de la dette.
La SCI LIP est propriétaire de différents biens immobiliers d’habitations et de commerces dans I’Essonne
(Ris Orangis, Savigny sur Orge, Athis Mons, Courcouronnes, Grigny) pour une surface globale de 3.103
m?,

5.2.2 Principaux investissements réalisés par I’émetteur sur ’exercice 2006

- Retail park en Alsace (Wittenheim - 68) de 24.383 m? a travers 9 SCI :
9 SCI (SCI Patou, SCI Wige, SCI Mina, SCI Mentele, SCI Mina Horizon, SCI Mina Christal, SCI Perle,
SCI Anna, SCI Tofy) ont été acquises le 13 mars 2006 aupres de personnes physiques pour un prix
total de 30 ME.
Ces SCI sont propriétaires de 24.383 m? de commerces au sein de la zone commerciale de Wittenheim
(68). Cette zone commerciale est I’un des principaux « retail park » d’Alsace compris entre un centre
commercial Auchan et un autre Cora sur lequel se situent de grandes enseignes nationales.

- Villebon sur Yvette (Essonne) : Immobilier de bureaux
La SCBSM (a travers la SCI Baltique créée dans ce but) a acquis le 31 mars 2006 un ensemble
immobilier de bureaux et de laboratoires de recherche de 4 713 m? situé dans la ZAID de Courtaboeuf —
Villebon sur Yvette (Essonne).
Ce bien a été acquis a un prix total de 5.6 M€.

- Rouen (Seine-Maritime) : Immobilier de bureaux
Le 12 juin 2006, SCBSM (a travers la SCI Abaquesne créée a cet effet) a procédé a 1’acquisition par
crédit-bail d’un immeuble de bureaux neuf disposant d’une superficie utile (SUB) de 5.699 m?, situé
boulevard de I’Europe a Rouen (Seine-Maritime).
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Le prix d’acquisition de ce bien est de 11,6 M€.

- Ris Orangis (Essonne) : Immeuble mixte a usage de bureaux et d’entrepots
Le 8 décembre 2006, la SCBSM a acquis pour 13,8M€ hors droits et frais accessoires un ensemble
immobilier mixte & Ris Orangis de 15.545 m? SHON doté d’une réserve fonci¢re de de 12.000 m?. Cet
actif est loué a 100% notamment en tant que siege social de Media Saturn France (26% des loyers
globaux).
Cette acquisition a été faite conformément aux dispositions des articles 210 E et 235 ter ZC du Code
général des impdts. La société a ainsi pris I’engagement de conserver I’actif durant 5 ans.

5.2.3 Investissements réalisés par I’émetteur depuis le 1°" janvier 2007

Le Groupe a réalisé le 27 janvier 2007 la promesse synallagmatique de vente pour 1’acquisition d’une
fonciére disposant d’un portefeuille d’actif évalué a 145 M€ et signée en décembre 2006.

Cette acquisition s’est structurée selon trois axes :

- Dacquisition des parts sociales,

- le rachat d’une créance sur la fonciére et

- le refinancement des dettes financiéres existantes

Le portefeuille détenu par la Fonciére du Chéne Vert est constitu¢ de galeries marchandes en Région
Parisienne (45% en valeur), des « Retail Parks » en Province (24%) et d’immeubles de bureaux en Région
Parisienne (28%). L’état locatif a la date d’acquisition fait état de loyers annuels égaux a 8,8 M€ répartis
sur 200 locataires environ. Compte tenu de 1’existence de biens neufs ou en développement non encore
commercialisés, la valeur locative représente environ 10.5 M€.

5.2.4 Investissements potentiels a court et moyen terme

Le 29 juin 2006, SCBSM a signé une promesse relative a un terrain de plus de 25 ha situé a Chalon-sur-
sadne (Saone et Loire) et coincidant avec le périmétre d’une Zone d’ Aménagement Concertée (ZAC).

La ZAC "Les Portes du Grand Chalon" constitue un secteur stratégique a fort potentiel économique. Le
projet prévoit I'implantation de 30 a 40.000 m?> de commerces, 15 a 20.000 m? de surface d'activités
tertiaires, ainsi que 10.000 m? consacrés a I'hotellerie et a des activités ludiques.

Les procédures publiques de nomination d’Aménageur ont désigné a 1’unanimité la SAS « Les
Promenades de la Thalie », structure fondée conjointement par SCBSM, investisseur et CFA, Groupe
Financiere Duval, promoteur, en Décembre 2006.

Suite a cette nomination, les premiéres phases du projet, négociation et signature de la convention
d’aménagement et études préalables ont été amorcées. Aprés obtention des diverses autorités
administratives, les travaux sont prévus pour 2008 avec une ouverture au public fin 2009.

Ce projet, dont le prix de revient global est estimé a 90 M€, et dont 75% environ seront conservés en
patrimoine par SCBSM, contribuera a la croissance du portefeuille de la société dans le respect de ses
critéres qualitatifs d'investissements.

Parall¢lement, La SCBSM étudie en permanence différents projets d’investissement, conduit des
négociations sur des opérations de tailles diverses qui a ce jour n’ont pas donné lieu a signature de
promesse.
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5.2.5 Principales cessions réalisées par I’émetteur sur les trois derniers exercices

- Participation dans la SCI BATELIERS : le 30 septembre 2005, la SCBSM a cédé a la société
ACHRISIA sa participation minoritaire (30% du capital) dans la SCI BATELIERS pour un montant de
50 K€.

La SCI Bateliers détient essentiellement un bien rue des Bateliers a Saint Ouen (Seine Saint Denis).

Il est a noter qu’a la date de cette cession de parts sociales, la Société ACHRISIA avait pour associé
gérant M.Pierre-Christophe SICOT, alors président du Conseil d’Administration de SCBSM. En
conséquence, cette convention entre dans le champ de ’article L.225-38 du Code de Commerce.

A ce jour, les mandataires sociaux de la SCBSM ne sont pas associés de ACHRISIA.

- Actif a Granville (Manche) et 2 Fécamp (Seine-Maritime) : le 3 octobre 2005 ont été signés deux
compromis de vente entre la SCBSM et la Société ACHRISIA ; I’un au sujet d’un actif a Granville pour
un montant de 150 K€ hors taxes et I’autre au sujet d’un actif a Fécamp pour un montant de 200 K€ ; Ie
tout devant étre payé comptant. L’actif de Fécamp a été vendu en mai 2006 et celui de Granville le 8 juin
2006.

Description des biens :
e Granville : un ensemble localisé rue du Moulin et constitué d’un batiment industriel & usage
d’entrepdt d’une surface d’environ 983 m? situé sur un terrain d’une superficie de plus de 20.000
m?. Cet actif est actuellement loué par la Société SERIA.
e Fécamp : un immeuble a usage commercial localisé rue du Précieux Sang situé sur un terrain
d’une superficie de plus de 9.000 m?2. Cet actif est actuellement loué par PBM.

Ces cessions ont résulté de choix stratégiques des dirigeants actuels de la SCBSM ; les deux actifs ne
répondant pas aux critéres souhaités par I’actuel management.

Il est a noter qu’a la date de la signature des compromis de vente, la Société ACHRISIA avait pour
associé gérant M.Pierre-Christophe SICOT, alors président du Conseil d’Administration de SCBSM. En
conséquence, ces conventions entrent dans le champ de I’article L.225-38 du Code de Commerce.

A ce jour, les mandataires sociaux de la SCBSM ne sont pas associés de ACHRISIA.
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6. APERCU DES ACTIVITES DU GROUPE

6.1 Principales Activités

La Société Centrale des Bois et Scieries de la Manche (SCBSM) est une fonciére dont I’activité consiste
en l’acquisition et la détention d’actifs immobiliers en vue de leur location. Cette activité est exercée
directement et indirectement au travers de plusieurs sociétés civiles immobiliéres et sociétés en nom
collectif.

Les principaux marchés investis par le Groupe concernent I’immobilier de bureaux, I’immobilier mixte
activité/bureaux et I’immobilier commercial qui représentent respectivement au 31 décembre 2006
environ 44%, 22% et 26% du patrimoine en valeur. Le solde du portefeuille est constitué d’actifs
d’habitations qui ne constituent aujourd’hui pas un axe de développement du Groupe.

Les actifs du portefeuille sont décrits plus précisément au chapitre 8. Les filiales sont détaillées au
chapitre 7.

6.2 Le marchéi

6.2.1 Généralités

En France, en 2006, I’ensemble des investissements immobiliers d’entreprise a enregistré un nouveau
record avec un volume d’engagements de 23,1 milliards d’euros, soit une progression de 47% par rapport
a celui constaté en 2005. Cette progression résulte essentiellement de la croissance des capitaux émanant
des institutionnels, des foncicres cotées et des fonds d’investissement sur ce marché qui demeure moins
volatile que les marchés financiers.

L’attractivité du marché est également accrue par la progression des loyers et I’augmentation de
I’indice du cott de la construction au cours des derniers trimestres.

TYPOLOGIE DES ACQUEREURS / EN 2006

== FONCIERES
== PROMOTEURS
PRIVES
INSTITUTIONNELS
== FONDS D'INVESTISSEMENT

Source : CB Richard Ellis

! Sources : les principales données de ce § proviennent essentiellement de données fournies par CB Richard Ellis
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Les investisseurs s’engagent a la fois de maniere directe et indirecte ; des véhicules d’investissement de
plus en plus financiers tels les fonds, produits dérivés, etc. se développent.

Plus encore qu’en 2005, les engagements 2006 concernent prioritairement les bureaux : 84% des
engagements contre 73% 1’an dernier. Cette évolution s’explique notamment par I’arbitrage réalisé sur
d’importants portefeuilles de bureaux.

Dans un marché de pénurie, les commerces ne comptabilisent que 8% des investissements contre 10,5%
des engagements en 2005. La part des entrep6ts et locaux d’activité enregistre également une diminution :
de 16% en 2005, elle passe a 8% des engagements en 2006.

De nouvelles typologies d’actifs tel I’immobilier de service ou d’exploitation se développent ; plus de 2
milliards d’euros ont ainsi été investis en hotels, restaurants, maisons de santé, etc. La tendance risque de
se renforcer encore suite a I’extension du régime fiscal avantageux introduit par SIIC 4.

La baisse des taux de rendement sur tous les produits et secteurs géographiques s’est intensifiée sur 2006
notamment du fait de I’abondance de capitaux et de ’attractivité du marché frangais. Sur certains produits
et zones géographiques, les « taux prime » ont perdu jusqu’a 140 points de base. Des taux de rendement
net immédiat de 4% pour les bureaux parisiens, 4.25% pour les boutiques, 4,5% pour les centres
commerciaux et 6% pour les locaux d’activités ont ainsi été constatés.

Les perspectives pour 2007 devraient étre comparables a 2006 et consacrer le développement des
investissements sur d’autres catégories d’actifs (maisons de santé, immobilier « public », aéroports). Par
ailleurs, le développement de nouveaux véhicules de placements devrait permettre de répondre
partiellement a une demande de plus en plus importante.

La pression sur les taux de rendement devrait également s’accentuer.

6.2.2 Le marché immobilier de bureaux 2

Le volume de transactions réalisé sur le marché francilien au cours de 1’année 2006 atteint un niveau
exceptionnel avec pres de 2,9 millions de m? commercialisés soit 30% de plus qu’en 2005. Comme 1’an
passé, I’essentiel des transactions se concentre dans les secteurs d’affaires traditionnels a savoir Paris
Centre Ouest et le Croissant Ouest. Néanmoins, la proportion des demandes placées dans la deuxiéme
couronne augmente et passe de 14% en 2005 a 20% en 2006 du fait de trés grandes transactions réalisées
dans le Sud de I’lle de France.

Le taux de vacance francilien variable selon les zones s’établit en moyenne a 5,2% au 1% janvier 2007 ; il
descend a 4,4% dans la zone Paris Centre Ouest soulignant la raréfaction croissante des offres dans ce
secteur.

Les loyers moyens connaissent parallelement une tendance haussiere de pres de 2% pour les immeubles
neufs ou restructurés et 4% pour les immeubles de seconde main. Le loyer moyen s’établit ainsi a 307€
HT HC/m? pour les premiers et a 222 € HT HC/m? pour les seconds au 1¥ janvier 2007.

Dans ce contexte de raréfaction de 1’offre, les avantages octroyés par les bailleurs diminuent : on reléve
un mois de franchise par année ferme d’engagement contre 1 a 2 observés début 2006.

Les perspectives pour 2007 s’annoncent contrastées. Le premier semestre dynamique pourrait laisser
place a une fin d’année plus incertaine. La hausse des loyers devrait se poursuivre mais 1’attentisme des

entreprises induit par les élections présidentielles pourrait avoir un impact sur la vigueur du marché.

6.2.3 Le marché des entrepéts en Ile de France

% Sources : les principales données de ce § proviennent essentiellement de données fournies par CB Richard Ellis
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L’année 2006 a confirmé la tendance amorcée en 2005 et marquant un nouvel élan dans les transactions
commerciales d’entrep6ts. Le volume de transactions d’entrepdts sur I’année atteint ainsi 1 405 000 m?
aprés 3 années inférieures a un million. Ce dynamisme est cependant contrasté selon les créneaux de
surfaces : +61% pour les surfaces supérieures a 10 000 m? contre +26% pour les petites et moyennes
surfaces.

L’offre immédiatement disponible diminue fortement et par voie de conséquence le taux de vacance
également : I’lle de France enregistre ainsi I’un des taux les plus faible d’Europe a 4,4% au 1% janvier
2007 contre 6,3% un an avant.

La situation est disparate en fonction de la qualité des biens : si les biens neufs trouvent directement
preneurs voire sont pré-commercialisés, les entrepdts de seconde main correspondent moins bien aux
critéres des utilisateurs.

Les valeurs faciales des loyers augmentent : +4% en moyenne sur 2006 pour les entrepots de moins de
10 000 m?.

6.2.3 Le marché des locaux commerciaux en France

Le marché de I’'immobilier commercial demeure dynamique et exigeant, les demandes sont moins
nombreuses mais mieux ciblées. Les valeurs locatives se sont stabilisées a des niveaux élevés mais elles
restent encore trés dépendantes de 1’incidence « cession de droit au bail ».

En centre ville, les collectivités s’attachent a redynamiser le maillage commercial traditionnel, prés d’une
ville sur deux s’est ainsi peu ou prou engagée dans la rénovation profonde de son centre.

Les enseignes multiplient les implantations au sein des rues commercantes. Les distributeurs alimentaires
fortement concurrencés par la progression du hard-discount réinvestissent les centres-villes avec des
surfaces plus petites. Néanmoins, la difficulté de trouver ces surfaces est toujours d’actualité dans la
majorité des villes moyennes.

Le nombre de projets de centres commerciaux a été réguliérement en augmentation malgré les restrictions
de la loi Raffarin (1996) en passant de 46 projets en 1998 a 419 projets en 2006. En 2006, la croissance
du nombre de projets se ralentit: +5% contre +38% sur 2005. Sur les 419 projets, les centres
commerciaux sont légérement moins importants que 1’an passé (126 contre 129 en 2005), a ’inverse, les
projets de parcs d’activités commerciales enregistrent une forte hausse (+24%)

PROJETS REPERTORIES / DEPUIS 4 ANS (en nombre)

180
150
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90
60
30
0 Rased B I < g

Projets de Projets Loisirs Parcs d'Activités Gares Aéroports Magasins 2003

Centre Ville de Centres Commerciales d'Usine w2004

Commerciaux 2005

2006

30/207



| 2003 | 2004 | 2005 | 2006

Nombre de projets 294 289 400 419
dont autorisés 72 70 123 148
Superficie (m?) 3996 500 5374 700

Sources : CBRE

Le soutien d’investisseurs, de promoteurs immobiliers et de gestionnaires ainsi que 1’exigence des
collectivités locales et des consommateurs ont encouragé les « boites commerciales », zones
commerciales a ciel ouvert créées et gérées individuellement par de différentes enseignes en périphérie
des villes, a adopter un nouveau modéle de parcs d’activités commerciales, qui se caractérise par :

- Une cohérence et harmonie architecturale,

- Une amélioration de sécurité et d’éclairage pour des parkings,

- Un systéme de signalisation bien adapté,

- Des passages couverts pour desservir les espaces commerciaux.

L’emplacement des enseignes dans ces « retail parks » devrait étre accéléré dans les années a venir
compte tenu des avantages dont elles bénéficient, a savoir le meilleur maillage du territoire national et de
couts d’exploitation plus limités grace notamment a des loyers locatifs moins importants qu’en centre-
ville et a des charges plus faibles.

Etant donné 1’état insatisfaisant aujourd’hui des «boites commercialesy, plusieurs projets de type « retail
parks » sont actuellement en considération. Néanmoins, les enseignes font de plus en plus preuve de
prudence et d’attentisme dans leur choix d’emplacement malgré une demande exprimée importante et de
besoins réels de leur part.

6.3 Environnement concurrentiel

Tel que développé précédemment, le marché de I’immobilier présente de nombreux atouts et attire des
acteurs diversifiés : investisseurs privés, foncicres tant frangaises qu’européennes a la surface financiére
et au patrimoine plus ou moins important, investisseurs institutionnels (banques, assurances), fonds
d’investissement frangais et étrangers et organismes de placement collectif immobilier.

Par son positionnement sur plusieurs marchés notamment I’immobilier commercial et I’immobilier
tertiaire, le Groupe SCBSM est confronté a la concurrence d’acteurs multiples. Parmi eux, par exemple,
les fonciéres cotées au patrimoine et a la surface financiére plus important telles qu’Unibail, Gecina ou
Fonciere des Régions et les fonciéres de taille plus comparable telles que Paref ou Fonciére Massena.

Le résultat du Groupe par activité est présenté en annexe des comptes consolidés au 31 décembre 2006 au
Chapitre 20.1 du présent document de référence.
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7. ORGANIGRAMME

7.1 Organigramme au 31 décembre 2006

Au 31 décembre 2006, le Groupe SCBSM s’organise ainsi :

Les Promenades de la Thalie

SAS
(0,02% SCI St Martin du Roy)

Société Centrale des Bois et

84,98% Scieries de la Manche SA

SCI Lip
(1% SCI BERLIOZ) 99%

99%

SCI Buc
(1% SCI Lip)

SCI des Boi
SCI Parabole IV 100% | 100% es Bois
SCI Saint-Martin
-SCI Mentele SCI Cathédrale 1009 . ey
00% 99% (1% SCI BUC)
-SCl Anna
-SCI Mina Cristal
. . SCI Berlioz
-SCI Mina Horizon 100% 99.9% (0.1% SCI Baltique)
-SCI Tofy 5.1%
-SCl Wige
-SCI Patou SCI Baltique
. 949%| 99,9%  (0,1% SCI St Martin du Roy)
-SCI Mina 100%
-SClI Perle
SCI Abaquesne SCI des Bois de Norvege
(0,1% SCI St Martin du Roy) 99 9% 99% (1% SCI Buc)

e SCI Saint Martin du Roy : société civile de droit frangais au capital de 150 euros, elle a été créée

le 1¥ décembre 2003. Son siége social est situé 38, rue de Berri 75008 Paris. Elle est détenue a
99,99% par son associ¢ gérant, la SCBSM et a 0,01% par la SCI BUC. Elle est identifiée au
Registre du Commerce et des Sociétés de Paris sous le numéro 451 017 446 RCS Paris.

SCI des Bois : société civile immobiliére de droit frangais au capital de 1 525 euros, elle a été
créée le 26 juillet 2001. Son siége social est situé 7, rue de Caumartin 75009 Paris. Elle est
détenue a 100% par son associé gérant, la SCBSM. FElle est identifiée au Registre du Commerce
et des Sociétés de Paris sous le numéro 438 739 468 RCS Paris.

LIP : société civile immobilieére de droit francais au capital de 100 euros, elle a été créce le 11
aolit 2004. Son siége social est situ¢ 7, rue de Caumartin 75009 Paris. Elle est détenue a 99,99%
par son associé gérant, la SCBSM et a 0,01% par la SCI Berlioz. Elle est identifiée au Registre du
Commerce et des Sociétés de Paris sous le numéro 478 294 416 RCS Paris.

SNC Criquet : société en nom collectif de droit francais au capital de 1 000 euros, elle a été créée
le 9 septembre 2003. Son siége social est situ¢ 7, rue de Caumartin 75009 Paris. Elle est détenue a
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100% par son associ¢ gérant, la SCBSM. Elle est identifi¢ée au Registre du Commerce et des
Sociétés de Paris sous le numéro 450 039 110 RCS Paris.

SCI Cathédrale : société civile immobiliere de droit frangais au capital de 1 000 euros, elle a été
créée le 9 avril 2004. Son siege social est situé 7, rue de Caumartin 75009 Paris. Elle est détenue
a 100% par son associé gérant, la SCBSM. Elle est identifiée au Registre du Commerce et des
Sociétés de Paris sous le numéro 453 055 287 RCS Paris.

SCI Berlioz : société civile immobiliere de droit frangais au capital de 1 000 euros, elle a été
créée le 21 décembre 2004. Son si¢ége social est situé¢ 7, rue de Caumartin 75009 Paris. Elle est
détenue a 99,99% par son associé gérant, la SCBSM et a 0,01% par la SCI Baltique. Elle est
identifiée au Registre du Commerce et des Sociétés de Paris sous le numéro 480 044 635 RCS
Paris.

SCI Parabole IV : société civile immobiliére de droit frangais au capital de 111 euros, elle a été
créée le 25 mars 2004. Son siége social est situé 7, rue de Caumartin 75009 Paris. Elle est détenue
a 100% par son associ¢ gérant, la SCBSM. Elle est identifiée au Registre du Commerce et des
Sociétés de Paris sous le numéro 452 779 325 RCS Paris.

SCI Buc : société civile immobiliére de droit frangais au capital de 153 curos, elle a été créée le
17 octobre 2005. Son siége social est situé 7, rue de Caumartin 75009 Paris. Elle est détenue a
99,99% par son associé gérant, la SCBSM et a 0,01% par la SCI LIP. Elle est identifiée au
Registre du Commerce et des Sociétés de Paris sous le numéro 438 922 148 RCS Paris.

SCI Baltique : société civile immobiliére de droit francais au capital de 1000 euros, elle a été
créée le 2 mars 2006. Son siege social est situé 38, rue de Berri 75008 Paris. Elle est détenue a
99,99% par son associé gérant, la SCBSM et a hauteur de 0,01% par la SCI Saint Martin du Roy.
Elle est identifiée au Registre du Commerce et des Sociétés de Paris sous le numéro 488 859 695
RCS Paris.

SNC Bois et Manche : société en nom collectif de droit frangais au capital de 1 000 euros, elle a
été créée le 8 mars 2006. Son siége social est situé 38, rue de Berri 75008 Paris. Elle est détenue a
94,9% par son associé¢ gérant, la SCBSM et a hauteur de 5.1% par la SNC Criquet. Elle est
identifiée au Registre du Commerce et des Sociétés de Paris sous le numéro 488 948 571 RCS
Paris.

SCI Patou : société civile immobiliére de droit frangais au capital de 152,45 euros, elle a été créée
le 15 septembre 1987. Son siege social est situé 7, rue de Caumartin 75009 Paris. Elle est détenue
a 100% par son associ¢ gérant, la SNC Bois et Manche. Elle est identifiée au Registre du
Commerce et des Sociétés de Paris sous le numéro 342 250 057 RCS Paris.

SCI Wige : société civile immobiliére de droit francais au capital de 152,45 euros, elle a été créée
le 15 septembre 1987. Son si¢ége social est situé 7, rue de Caumartin 75009 Paris. Elle est détenue
a 100% par son associé¢ gérant, la SNC Bois et Manche. Elle est identifiée au Registre du
Commerce et des Sociétés de Paris sous le numéro 342 250 149 RCS Paris.

SCI Mina : société civile immobiliére de droit frangais au capital de 1 524,49 euros, elle a été
créée le 15 septembre 1987. Son siége social est situé 7, rue de Caumartin 75009 Paris. Elle est
détenue a 100% par son associé gérant, la SNC Bois et Manche. Elle est identifiée au Registre du
Commerce et des Sociétés de Paris sous le numéro 308 885 565 RCS Paris.

SCI Mentele : société civile immobiliére de droit francais au capital de 62 504,10 euros, elle a été
créée le 12 décembre 1994. Son siége social est situé 7, rue de Caumartin 75009 Paris. Elle est
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détenue a 100% par son associé¢ gérant, la SNC Bois et Manche. Elle est identifi¢e au Registre du
Commerce et des Sociétés de Paris sous le numéro 946 150 901 RCS Paris.

SCI Mina Horizon : société civile immobiliére de droit francais au capital de 152,45 euros, elle a
été créée le 17 février 1990. Son siége social est situé 7, rue de Caumartin 75009 Paris. Elle est
détenue a 100% par son associé¢ gérant, la SNC Bois et Manche. Elle est identifiée au Registre du
Commerce et des Sociétés de Paris sous le numéro 353 236 912 RCS Paris.

SCI Mina Cristal : société civile immobiliere de droit francais au capital de 152,45 euros, elle a
été créée le 17 février 1990. Son siége social est situé 7, rue de Caumartin 75009 Paris. Elle est
détenue a 100% par son associé gérant, la SNC Bois et Manche Elle est identifiée au Registre du
Commerce et des Sociétés de Paris sous le numéro 353 236 730 RCS Paris.

SCI Perle : société civile immobiliére de droit francais au capital de 152,45 euros, elle a été créée
le 23 novembre 1989. Son siége social est situé¢ 7, rue de Caumartin 75009 Paris. Elle est détenue
a 100% par son associé gérant, la SNC Bois et Manche. Elle est identifiée au Registre du
Commerce et des Sociétés de Paris sous le numéro 352 423 362 RCS Paris.

SCI Tofy : société civile immobili¢re de droit frangais au capital de 152,45 euros, elle a été créée
le 15 septembre 1987. Son siége social est situé 7, rue de Caumartin 75009 Paris. Elle est détenue
a 100% par son associé gérant, la SNC Bois et Manche. Elle est identifiée au Registre du
Commerce et des Sociétés de Paris sous le numéro 342 249 802 RCS Paris.

SCI Anna : société civile immobiliére de droit francais au capital de 152,45 euros, elle a été créée
le 15 septembre 1987. Son siége social est situé 7, rue de Caumartin 75009 Paris. Elle est détenue
a 100% par son associé¢ gérant, la SNC Bois et Manche. Elle est identifiée au Registre du
Commerce et des Sociétés de Paris sous le numéro 342 249 968 RCS Paris.

SCI Abaquesne : société civile immobiliere de droit frangais au capital de 1.000 euros, elle a été
créée le 23 mai 2006. Son siege social est situé 7, rue de Caumartin 75009 Paris. Elle est détenue
a hauteur de 99,9 % par la SCBSM, son associé gérant et de 0,1 % par la SCI Saint Martin du
Roy. Elle est identifiée au Registre du Commerce et des Sociétés de Paris sous le numéro
490 232 345 RCS Paris.

SCI des Bois de Norvege : société civile immobiliére de droit frangais au capital de 1.000 euros,
elle a été créée le 18 juillet 2006. Son siége social est situé 7, rue de Caumartin 75009 Paris. Elle
est détenue a hauteur de 99 % par la SCBSM, son associé gérant et de 1 % par la SCI Buc. Elle
est identifiée au Registre du Commerce et des Sociétés de Paris sous le numéro 491 104 519 RCS
Paris.

SAS Les Promenades de la Thalie : société par actions simplifiées de droit francais au capital de
40.000 euros, elle a démarré son activité en juillet 2006 et est immatriculée au Registre du
Commerce et des Sociétés de Paris depuis le 18 février 2007 sous le numéro 494 166 747. Son
siége social est situé au 12 rue Godot de Mauroy, 75009 Paris. Elle est détenue a 84,98% par
SCBSM, 0,02% par la SCI Saint Martin du Roy, les 15% restant constituant une participation
hors Groupe.

7.2 Prises de participations

Au titre de I'exercice 2006, la SCBSM a pris des participations dans des sociétés nouvellement créées en
vue d'effectuer ses investissements.

La SCBSM a ainsi pris les participations suivantes :
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= 84,98% du capital de la SAS Les Promenades de la Thalie (0,02% du capital étant également détenu
par SCI Saint Martin du Roy)
= 99,90% du capital de la SCI Abaquesne (0,1% du capital étant également détenu par SCI Saint

Martin du Roy)

= 9490% du capital de la SNC Bois et Manche (5,1% du capital étant également détenus par SNC

Criquet)

= 99% du capital de la SCI des Bois de Norvége (1% du capital étant également détenu par SCI Buc)
= 99,90% du capital de la SCI Baltique (0,1% du capital étant également détenu par SCI Saint Martin

du Roy)

7.3 Cessions de participations

Le 31 mars 2006, la SCBSM a cédé au sein du Groupe une partie du capital qu’elle détenait dans les SCI

Lip, SCI Berlioz, SCI Saint Martin du Roy et SCI Buc.

Ainsi la SCBSM a cédé au nominal :
® 1% du capital de la SCI Lip a la SCI Berlioz

= 0,1% du capital de la SCI Berlioz a la SCI Baltique

= 1% du capital de la SCI Buc a la SCI Lip
= 1% du capital de la SCI Saint Martin du Roy a la SCI Buc

7.4 Franchissements de seuils

Conformément aux dispositions de I’article L. 233-6 du Code de commerce, le tableau ci-dessous
récapitule les mouvements significatifs enregistrés en 2006 sur les participations de la société :

Franchissements en hausse

Seuil Sociétés % du capital
31/12/2006 Antérieur

5%

10%

20%

33%

50% Les Promenades de la 84,98 -
Thalie SAS
SCI Abaquesne 99,90 -
SNC Bois et Manche 94,90 -
SCI Baltique 99,90 -
SCI des Bois de 99 -

Norvege

Franchissements en baisse

Néant
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7.5 Précisions sur les relations intra groupe :

L’ensemble des filiales du groupe est détenu a 100% en direct par la maison mere ou via des
participations croisées hormis la SAS Les Promenades de la Thalie dont le capital est détenu a hauteur de
15% par une société hors groupe.

La société mere, SCBSM SA, posseéde une activité économique propre en sus de son activité de holding.
Elle détient en effet en direct deux actifs immobiliers représentant 11% du portefeuille du groupe en
valeur d’expertise au 31 décembre 2006. Il s’agit d’actifs immobiliers détenus historiquement par la
société et de biens acquis récemment dans le cadre du dispositif temporaire conformément aux
dispositions des articles 210 E et 235 ter ZC du Code général des impots.

La maison meére est gérant de 1’ensemble de ses filiales.

Les fonctions supports Groupe internalisées (fonctions financiére et comptable et asset management) sont
centralisées au niveau de la maison meére. Les prestations afférentes sont refacturées aux filiales selon des
conventions de prestations de services intra groupe. Les flux résultant de I’application de ces conventions
sont précisées dans le rapport des commissaires sur les conventions réglementées figurant au Chapitre 19
du présente document de référence.

Les prestations sous-traitées en externe notamment la gestion locative via les mandats de gestion sont
conclues au niveau de chaque filiale.

L’activité des filiales s’organise ainsi :

- la SCI Cathédrale et la SNC Criquet détiennent chacune un actif immobilier financé par
endettement bancaire,

- les SCI Lip, Berlioz, Baltique, Buc et Saint Martin du Roy détiennent également un actif
immobilier financé par endettement auprés de la maison mére SCBSM, dans le cadre d’un contrat
de refinancement centralisé ;

- les SCI des Bois, Parabole IV, Abaquesne et Bois de Norvege exploitent chacune un ou plusieurs
actifs immobiliers dans le cadre de contrats de location-financement ;

- le sous-groupe constitué par la SNC Bois et Manche et ses filiales (SCI Mentelé, Anna, Mina,
Mina Horizon, Mina Cristal, Tofy, Perle et Wige) présente une organisation différente. Les actifs
immobiliers sont détenus par les SCI sans endettement bancaire. La SNC Bois et Manche a, en
revanche, contracté un emprunt bancaire pour financer 1’acquisition des parts en mars 2006.
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8. PROPRIETES IMMOBILIERES, USINES ET EQUIPEMENTS

8.1 Propriétés immobilieres

Le groupe SCBSM posséde des actifs de bureaux, résidentiels, de commerces et d’activités
professionnelles en Ile-de-France et en Province (agglomérations lilloise, nantaise, rouennaise et région
Alsace essentiellement).

Les graphiques ci-apres illustrent la composition du portefeuille du Groupe au 31 décembre 2006 :

GROUPE SCBSM / PORTE FEUILLE AU 31 12 2006 (en M Euros)
35.3

44Y,
70.6

25%
418 == BUREAUX

8% == HABITATIONS
12.1 COMMERCES
MIXTE ACTIVITES/ BUREAUX / COMMERCES

GROUPE SCBSM / LOYERS ANNUELS AU 3112 2006 (en M Euros)
2.3

44 %
45

21%
28 == BUREAUX

7% == HABITATIONS
0.8 COMMEREES
MIXTE ACTIVITES / BUREAUX / COMMERGES

377207



Selon des expertises immobiliéres indépendantes, le patrimoine du Groupe au 31 décembre 2006 était
ainsi évalué¢ a 162 M€ hors droits pour des loyers annuels de 10,5 M€

Le graphique ci-dessous reprend les engagements fermes de location sous forme d’un échéancier en
fonction des prochaines options de sortie. Ainsi on peut noter que, au 31 décembre 2006, SCBSM doit
percevoir un montant minimum de plus de 24 M€ de loyers d’ici décembre 2015.

Il est & noter que ces montants ne prennent pas en compte les loyers d’habitation qui se montent a 0,8 M€
(qui par définition ne présentent qu’une visibilité a trés court terme). De plus, le portefeuille acquis sur le
site de Wittenheim au cours du premier semestre 2006 est en phase de restructuration et comprend
environ 1ME€ de loyers dont les baux sont déja arrivés a échéance mais dont les locataires sont encore
présents, paient leurs loyers et avec lesquels des discussions ont ét¢ entamées afin de formaliser leur
situation.

8000 ¢ 30000
1000 ¢ 25000
6 000
¢ 20000
5000
4000 ¢ 15000
3000 ¢ 10000
2000
1000 [
] # Loyers fermes a percevair

< Cumul
Source : SCBSM

8.1.1 Immobilier Quartier de la Madeleine (Paris 9¢éme)

Acquis en juillet 2005 par la SCI Cathédrale, cet actif se trouve a
proximité de I’Olympia (environ 200 m de la Place de la Madeleine),
dans un quartier trés bien desservi par les transports en commun (SNCF,
RER, Métro, Bus, Eole) et trés dynamique en matiére de commerces et
de services.

Cet immeuble correspond a la réunion de 3 batiments, situés
respectivement au 12, rue Godot de Mauroy, 8 rue de Seze et 7 rue
Caumartin, qui ont été construits au début du siécle pour la partie Godot
de Mauroy et en 1955 pour les parties Caumartin et Séze. L’ensemble a
¢été entiérement restructuré en 1973, puis totalement rénové en 2001. Les
travaux de rénovation effectués en 2001, visant la climatisation, les
sanitaires, les faux plafonds, les halls d’entrée, les ascenseurs, etc., ont
représenté un investissement de 1’ordre de 2,6 M€ HT.

Les trois immeubles communiquent par le sous-sol (sauf coté « Séze »),
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par le rez-de-chaussée et le premier étage. A partlr du deuxiéme étage, les batiments pr1nc1paux sont
séparés par une cour intérieure. L immeuble n’est ni IGH
(Immeuble de Grande Hauteur) ni ERP (Etablissement
Recevant du Public). Le parking dont 1’enseigne
commerciale est « Parking Olympia » est accessible au
public par la rue Caumartin.

La facade extérieure mélant harmonicusement les
matériaux modernes (verre et acier) et le style
haussmannien en font un bien immobilier d’exception. Les
aménagements intérieurs (plateaux, hall de standing) ainsi
que les équipements (en particulier la climatisation
centrale) renforcent de méme la valeur du batiment.

Cet ensemble immobilier est affecté aux bureaux (3.646 m?), aux commerces (602m?), a I’habitation (437
m’) et au parking (1.657 m* correspondant a environ 70 places).

Au 31/12/2006, la situation locative fait état d’un revenu annuel de 2 042 K€ avec une vacance quasi
nulle.

Le risque locatif est faible du fait du nombre de locataires (une dizaine de baux commerciaux, aucun ne
représentant plus de 15% du revenu locatif du bien).

La valeur d’expertise de cet actif fin 2006 s’éléve a 31,2 M€ hors droits.

8.1.2 Immeuble sis a PARIS 18¢me Arrondissement, 69 Rue Riquet

8eme ardt.) P

Acquis en septembre 2003 par la SCI Criquet, cet actif est situé¢ au 69, rue Riquet, Paris (1
proximité du métro.

Ce bien immobilier correspond a un batiment élevé sur huit étages avec couverture de la cour au rez-de-
chaussée et trois niveaux en sous-sol comprenant des caves, des locaux d’archivages et 26 places de
parking.

Cet immeuble a été enticrement restructuré afin d’accueillir et de regrouper
les quatre trésoreries du 18°™ arrondissement. La Recette Générale des
Finances de Paris occupe ainsi une surface globale de 1.880 m? pour un
loyer annuel de 511 K€. Le bail se termine en janvier 2014 et prévoit une
échéance en janvier 2011.

Les étages 5 a 8 ont été enticrement rénovés afin d’étre transformés en
appartements (une dizaine). Ces appartements présentent de nombreux
atouts locatifs : enti¢rement refaits a neuf selon des standards de qualité, les
appartements des 7°™ et 8™ étage bénéficient de plus de vastes terrasses
avec vues imprenables sur les grands monuments parisiens, le Sacré Cceur,
la Tour Eiffel, La Défense etc.

Les travaux venant de se terminer, la commercialisation de ces
appartements va pouvoir débuter.

La valeur d’expertise de cet actif au 31 décembre 2006 est de 9,4 M€ hors droits (et 9,6 M€ HD en
considérant une valeur de vente en lots des actifs d’habitation).
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8.1.3 Immeuble de bureaux —Agglomération lilloise - Roubaix (Nord)

Cet immeuble de bureaux a I’architecture futuriste a été acquis en mai 2004 par la SCI Parabole IV. Il se
situe au sein de 1’agglomération lilloise, au 15 avenue des Paraboles a Roubaix. Ce site est facile d’acces,
a proximité d’une station de métro (100m), du tramway, & 1km de la mairie et a 9 km de la gare TGV qui
relie Lille a Paris en une heure.

Construction de 8 étages non IGH, I’immeuble a été réalisé dans le style de la Grande Arche de la
Défense et achevé en 1993. Les fagades sont habillées par un revétement en verre sur ossature aluminium
(murs rideaux) associée a des éléments de pierre ou béton revétu d’un enduit.

La totalité des 13 597 m” est actuellement divisée en 35 parts locatives.

Au 31 décembre 2006, la situation locative fait état d’un revenu annuel de 1.148 K€. Le taux de vacance
qui s’¢établit a 9,2%, taux particuliérement faible pour un immeuble de cette taille dans la région Nord,
confirme les qualités intrinséques de cet actif qui se démarque sur son marché.

Cet ensemble de bureaux dispose de 367 places de parking dont 210 places dans I’immeuble et 157 places
au sein d’un parking public.

La valeur d’expertise de cet actif a fin décembre 2006 est de 15,6 M€ hors droits.
8.1.4 « Retail park » en Alsace — Wittenheim (68)

Les 9 SCI (SCI Patou, SCI Wige, SCI Mina, SCI Mentele, SCI Mina Horizon, SCI Mina Christal, SCI
Perle, SCI Anna, SCI Tofy) ont été acquises le 13 mars 2006 par la SCBSM pour un prix global de
30.031 K€ hors taxes et charges.

Ces actifs se répartissent sur deux sites distincts éloignés de 800 m ’un de ’autre au sein de la méme
zone commerciale de Wittenheim. Cette zone qui s’étend sur prés de 3 km regroupe les plus grandes
marques et enseignes des secteurs de 1’alimentaire, du textile, du meuble et bricolage, de 1’électroménager
et hi fi et des loisirs. Le site compte notamment un hypermarché Cora et une galerie marchande de prés de
19 000 m?, un hypermarché Auchan et un magasin Décathlon (I’enseigne a par ailleurs installé dans la
zone son centre logistique Grand Est), enseignes motrices du parc commercial.
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La zone bénéficie de surcroit d’une position géographique trés favorable : au sein de I’agglomération
mulhousienne, au carrefour de 1’Alsace, de la Suisse et de 1’ Allemagne et a proximité de grands axes de
communication (le site est desservi par une voie rapide et 4 échangeurs).

Les constructions acquises par le Groupe consistent en des « boites » commerciales en bardage et
charpente métalliques de 6m de hauteur environ. Ces structures simples font 1’objet de rénovations
intégrales et régulieres par des locataires soucieux de maintenir 1’attractivité de leur magasin ou lors de la
cession de droit au bail. — i

Sur I’ensemble des deux sites, la surface
utile brute locative est de plus de 24.000 m?
et la surface de vente de 20.465 m?>
L’ensemble comprend également environ
700 places de parking.

Le risque locatif est faible du fait des
caractéristiques de la grille locative (22
locataires différents) et des atouts de la .
zone commerciale ou les enseignes de ; 2 g ) | 1 jisg=
premier plan sont nombreuses. &

0 = ——
..' lMDNTﬁuE PHNEU MONTAGE PNEU

Prenez la file Prenez Ia file

Les principaux locataires sont : Norauto, Media Saturn, Gemo, Vet Affaires, Mobalpa, Picard...
Au 31 décembre 2006, 18 886 m? étaient occupés et généraient un loyer annuel de 2.441 K€.

Ce niveau de loyer est relativement faible pour une zone commerciale de cette qualité et laisse envisager
un potentiel de revalorisation significatif.

Par ailleurs, les 4.770 m? vacants conférent a I’actif une marge de revalorisation complémentaire. En
effet, la zone vacante est devenue trés attractive depuis les aménagements des axes routiers : initialement
¢éloignée du principal axe de communication qu’était la route départementale (« route de Soultz »), le site
bénéficie aujourd’hui d’une visibilité et d’une accessibilité excellentes grace a la voie express.

Le précédent propriétaire ayant quitté la France avant ce changement radical des axes de circulation n’a
jamais profité de cette opportunité. Dés son acquisition, le Groupe SCBSM a confié la recherche de
locataires a Cushman & Wakefield, spécialiste de la commercialisation de ce type de biens. Par ailleurs,
SCBSM a obtenu du précédent propriétaire une garantie locative de trois ans sur ces actifs pour un total
de 1.527 K€ en prévision des délais nécessaires a la prospection et aux aménagements.

La valeur d’expertise de cet actif en décembre 2006 est de 37 M€ hors droits.

8.1.5 Immeuble de Bureaux a Rouen (Seine-Maritime)

La SCI Abaquesne a été créée afin d’acquérir
en juin 2006 un immeuble de bureaux neuf
situé dans le centre de Rouen Rive Droite
(boulevard de 1I’Europe) pour un montant de
10,7 M€ HT.

Cet immeuble livré en juin présente une
qualité architecturale et un niveau de
prestations élevés. Il dispose d’une superficie
utile (SUB) de 5.699 m? 127 places de
parking en sous-sol et 47 en extérieur.
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L’actif est lou¢ a 100% dans le cadre de baux fermes de 6 ans avec deux signatures « prime » (une
institution bancaire et une administration).

Au 31 décembre 2006, la situation locative fait état d’un revenu annuel de 879 K€, soit une rentabilité
investisseur de 8,2% calculée sur le prix d’acquisition.

La valeur d’expertise de cet actif au 31 décembre 2006 est de 14,3 ME.
8.1.6 Bureaux et Entrepots a Buc (Yvelines)

Acquis en septembre 2001 par la SCI Buc, cet immeuble a été édifi¢ en 1975 par le Groupe Cofidem pour
le compte d’EADS puis entierement rénoveé en 1991 et 2001. Cet ensemble immobilier, dédi¢ a la fois aux
bureaux et aux entrepots, est situé¢ dans la zone industrielle de Buc, au 106 Rue de Fourny, entre les
communes de Vélizy et de Saint-Quentin-en-Yvelines. Le site est & environ 20 km de Paris et 5 km de
Versailles avec 1’acces simple par 1’A86 puis par la D446, ce qui le situe a moins de 30 minutes de la
capitale.

L’immeuble a été construit en doubles bardages métalliques pour les entrepdts, en murs rideaux et béton
pour les bureaux sur une surface construite totale de 6.800 m” sur 3 niveaux (dont 45% de bureaux et 55%
d’entrepdts). Il comprend en plus un parking extérieur d’environ 70 places.

L’immeuble est loué¢ a Goodrich Corp dans le cadre d’un bail a échéance 31 mai 2009, moyennant un
loyer annuel de 546 K€.
Goodrich Corp est un fournisseur mondial de premier plan de systémes et de services pour ’industrie
aéronautique et de ’armement. Cette société américaine a réalisé¢ un chiffre d’affaires de plus de 4,7
milliards USD en 2005.

La valeur d’expertise de cet actif en décembre 2006 est de 6,7 M€ hors droits.
8.1.7 Actifs immobiliers Nantes - Bouguenais

La Sociét¢ SCBSM posséde un terrain donné
en bail a construction, situé sur la commune de
Nantes, en bordure de la Loire (acces direct) et
de la Rocade de Nantes.

Ce bien immobilier a été donné en bail a
construction en 1991 et comprend un
ensemble de batiments de commerces, de
bureaux et d’activités.

Au terme du bail, en 2016, la SCBSM
deviendra propriétaire de [’ensemble des
batiments édifiés sur son terrain.

Le preneur du bail est la SCI Lhoumaille détenue a parité par les deux utilisateurs a savoir :

- PBM : Société intégrée au groupe Britannique WOLSELEY (16 Mds € du CA) depuis 2003, elle
réalise un CA de 1,65 milliards d’euros. Elle est le deuxiéme distributeur de bois et matériaux
pour les professionnels du batiment et dispose de points de ventes en France sous I’enseigne
Réseau Pro - Bois et Matériaux. Le groupe PBM est également le premier importateur et
transformateur francais de bois (9000 m’ par an),

- Matrama (Transport Maritime): est une société de services portuaires. Elle dispose
d’implantations a Nantes, Saint Nazaire, Bayonne et Lorient. Cette société est la filiale, depuis
1999, du Groupe belge SEA-INVEST qui s’est implanté en Belgique, France, Allemagne et
Afrique du Sud.
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Ce terrain d’une superficie de 37.437 m” est divisé en deux parties. La premiére d’une superficie de
16.208 m* (Route de Pornic) est occupée par PBM pour les entrepdts (5.200 m®) et les magasins (1.000
m?). La deuxiéme (Rue de Lhoumaille) d’une surface de 21.229 m” est exploitée par Matrama pour les
bureaux (830 m?), les hangars (6.645 m?®) et les entrepots (5.440 m?).

Au 31 décembre 2006, la situation locative fait état d’un revenu annuel de 135 K€. La valeur locative en
pleine propriété est de 1I’ordre de 700 a 800 K€.

L’ensemble des immobiliers Nantes — Bouguenais est évalué au 31 décembre 2006 a 5 M€.
8.1.8 Résidence Saint Martin de Villeneuve le Roi (Val de Marne)

Acquise par la SCI Saint Martin du Roy en décembre 2003, la résidence est située dans la partie
historique de Villeneuve le Roi (Val-de-Marne), au 12 Rue Saint Martin. Surnommée « la ville aux 6 000
jardins », Villeneuve le Roi se situe a 15 km de Paris et & proximité de 1’aéroport d’Orly et est desservie
par les autoroutes A6 et A86.

La résidence consiste en un ensemble immobilier de 42 studios, 56 appartements de 2 a 3 piéces, 18
boxes de parking, 101 places de parking dont 40 extérieures et 52 fermées et des espaces verts. La surface
totale habitable de la résidence est de 3.923 m” et est dédiée exclusivement & I’habitation.

La situation locative au 31 décembre 2006 fait état d’un revenu annuel de 457 K€ avec un taux de
vacance de ’ordre de 5%.

La valeur d’expertise de cet actif a fin décembre 2006 est de 6,9 M€ hors droits (et 7.9 M€ en valeur
d’expertise sur la base de ventes en lots).

8.1.9 Immeuble d’habitation et de commerces Le Berlioz a Sainte Geneviéve des Bois (Essonne)

Situé au sein du lotissement « Bois du Perray » 185-187 Avenue Gabriel Péri, en plein centre de Sainte
Genevieve des Bois (91) et a proximité de la gare SNCF (RER C), cet immeuble de construction récente
(1992) comprend un rez-de-chaussée utilis¢é comme local commercial, 2 étages composés de 20
logements et 42 places de parking extérieures.

L’ensemble de ces locaux, d’une surface totale de 1.253 m? (417 m? de bureaux et 836 m? d’habitations),
a été acquis en décembre 2004 par la SCI Berlioz.

Les 417 m® de bureaux sont loués par les ASSEDIC pour une durée allant jusqu’en février 2009
moyennant un loyer annuel de 63 K€.

Au 31 décembre 2006, la situation locative des habitations fait état d’un revenu annuel total de 130 K€
soit 193 K€ sur la totalité de I’ensemble immobilier.

Aucune vacance n’est constatée sur cet actif.

La valeur d’expertise de cet ensemble immobilier a fin décembre 2006 est de 3,2 M€ hors droits (et 3.4
ME en valeur d’expertise sur la base de ventes en lots).

8.1.10 Entrepots — Zone Industrielle de « La Croix Blanche » a Sainte Geneviéve des Bois (Essonne)
Acquis par la SCI des Bois en 2001, cet ensemble immobilier de bureaux et d’entrepots est situé au coeur
de la zone industrielle et commerciale de la Croix Blanche, au 3 Avenue de la Résistance, sur la

commune de Sainte Geneviéve des Bois (Essonne), a 40 km de Paris. L’accés a cette zone industrielle est
assuré par I’A6 et la francilienne N 104.
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La zone de la Croix Blanche est une zone commerciale de premiére importance en Ile de France compte
tenu de la présence de plusieurs enseignes de qualité dont But, Chaussland, La Halle aux Chaussures,
Jennyfer, Midas, Alain Afflelou, etc.

Construite en 1975, cette construction en bardages métalliques vitrés s’intégre a 1’architecture de la zone
commerciale. Le batiment semi élevé sur terre-plein dispose d’un rez-de-chaussée a usage d’entrepdt et
de bureaux en mezzanine.

Ces locaux situés sur un terrain de 12.000 m* présentent une surface développée totale de 5.485 m’,
destinée aux entrepdts (4810 m?) et aux bureaux (510 m?). Cet ensemble immobilier comprend également
12 places de parking et 12 quais de déchargement.

Le bail du locataire précédent est arrivé a échéance le 31 décembre 2005. Afin de profiter pleinement des
attraits liés a la situation géographique du bien, le Groupe SCBSM souhaite revaloriser cet actif en le
destinant a la location commerciale avec ou sans CDEC.

Cet immeuble est évalué a fin décembre 2006 a 3,2 M€ par les experts indépendants.
8.1.11 Commerces de pied d’immeuble et habitations dans ’Essonne (91)

Ce patrimoine immobilier a été acquis en décembre 2004 par la SCI LIP. Il est situé en plein coeur de
petites villes de I’Essonne, a savoir Savigny sur Orge, Ris Orangis, Grigny, Courcouronnes et Athis
Mons, qui sont faciles d’acces, a proximité des gares SNCF/ RER.

Les principaux lots de ce parc immobilier sont les suivants :

» Courcouronnes :
- 3 lots (3 commerces de pied d’immeuble) d’un immeuble nommé « Le Bizet » qui comprend 6
lots et qui a été construit en 1988.

» Ris Orangis :

- 10 lots en copropriété dans un immeuble dit « Les Jasmins » en comprenant 11. Celui-ci a été
construit en 1985. Les 10 lots se composent de 6 commerces de pied d’immeuble et de 4
appartements au 1 étage.

- Intégralité d’un immeuble, « Le Debussy », construit en 1991. Il comprend 1 commerce de pied
d’immeuble et 6 appartements au 1% et au 2° étage.

- 8 lots d’un immeuble en comprenant 17, en copropriété. L’immeuble dit « Le Bellevue » est de
construction récente (en 1992). Les 8 lots comprennent 1 commerce de pied d’immeuble et 7
appartements au 1% et 2° étage.

- Intégralité d’un immeuble, « Les Jasmins », construit en 1985. Il comprend 2 commerces de pied
d’immeuble et 8 appartements au 1 et 2° étage.

11 existe d’autres lots qui se trouvent a Ris Orangis, Athis Mons, Savigny et Grigny et qui consistent en
des appartements et des commerces.

Au total, les biens détenus par la SCI Lip représentent 1345m? a usage d’habitation et 1809 m? a usage de
commerce.

Au 31 décembre 2006, la situation locative fait état d’un revenu annuel total de 512 K€. Le taux de
vacance est inférieur a 2%.

La valeur d’expertise de cet actif a fin j 2006 est de 6,6 M€ hors droits (et 6,8 M€ en valeur d’expertise
sur la base de ventes en lots).
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8.1.12 Ensemble de bureaux et de laboratoires de recherche a Villebon sur Yvette (Essonne).

Cet ensemble a été acquis le 31 mars 2006 par la SCI Baltique (créée en mars 2006) pour un montant de
6.572 K€ toutes taxes comprises payable au comptant.

Les biens sont situés a Villebon-sur-Yvette, dans le département de I’Essonne (91) a environ 30 km au
Sud de Paris. Plus précisément, les biens sont implantés dans la Zone d’Activités de Courtaboeuf, vaste
zone tertiaire qui s’étale sur prés de 380 hectares a cheval sur les communes de Villebon, Villejust et Les
Ulis. Cette zone d’activités économiques accueille environ 1 000 entreprises dont certaines firmes de
renommée mondiale comme Apple, Procter & Gamble et Alcatel... La desserte de Courtaboeuf est
assurée par les routes nationales N118 et N188 et I’autoroute A10, par les transports en commun et des
navettes qui assurent des liaisons avec la gare RER/TGV de Massy-Palaiseau qui se situe a 11km.

L’ensemble immobilier acquis par la SCI Baltique se compose de 2 actifs :

e Un ensemble immobilier de bureaux et de laboratoires de recherche et développement d’une
SHON (surface hors ceuvre nette) totale de 2 987 m? (rez-de-chaussée de 1 505 m?, sous-sol de
800 m? et 1 étage de 1 182 m?) qui est loué a Martec (acteur mondial en matiére de systémes et
de services dans I’industrie aérospatiale et la défense)

e Un ensemble immobilier a usage de bureaux et de locaux d’activit¢ d’'une SHON totale de 1 726
m? lou¢ a Chelton Telecom & Microwave (groupe de premier plan qui congoit et fabrique des
composants a haute technicité pour I’industrie aérospatiale et la défense).

Le revenu locatif annuel au 31 décembre 2006 de cet actif est de 520 K€ et les 2 locataires ont signé, le
jour de ’acquisition de I’ensemble par la SCI Baltique, des baux de 9 ans ferme a échéance au 31 mars
2015.

La valeur d’expertise de cet actif fin 2006 est de 7,3 M€ hors droits.
8.1.13 Ensemble immobilier a usage de bureaux et d’entrepots a Ris Orangis (Essonne)

Le 8 décembre 2006, la SCBSM a acquis pour 13,8M€ hors droits et frais accessoires un ensemble
immobilier mixte a Ris Orangis de 15.545 m? SHON doté d’une réserve fonciere de de 12.000 m?. Cet
actif est lou¢ a 100% notamment en tant que siege social de Media Saturn France (29% des loyers
globaux).

Le revenu locatif de cet actif au 31 décembre 2006 s’éléve a 888 K€ ; la société dispose néanmoins d’une
garantie locative de 2 ans pour 1 000 K€.
L’ensemble immobilier est évalué au 31 décembre 2006 a 13,2 M€ hors droits.

Cette acquisition a été faite conformément aux dispositions des articles 210 E et 235 ter ZC du Code
général des impoOts. La société a ainsi pris I’engagement de conserver 1’actif durant 5 ans

8.1.14 Bitiments a usage de commerces, stockage et hall d’exposition a Biarritz (Pyrénées-
Atlantiques) et Saint Sauveur (Isére).

La SCI des Bois de Norvege a été créée spécifiquement pour 1’acquisition d’ensembles immobiliers a
usage de commerces et de stockage dans le cadre d’un partenariat avec un distributeur spécialisé. Deux
ensembles ont été acquis sur 2006 par cette SCI :

- en juillet 2006, une parcelle de terrain de 12.000 m? située ZI La Négresse (a proximité de la gare) a
Biarritz sur la quelle se trouvent des batiments a usage de commerces, stockage et hall d’exposition pour
1,2 M€. A ce montant vont s’ajouter 600 K€ supplémentaires correspondant a des entrepots a construire
qui seront refacturés au locataire sous la forme d’un surloyer.

- en novembre 2006, un ensemble immobilier présentant des caractéristiques similaires a Saint Sauveur en
Isére pour 0,5 ME.
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Le locataire a signé pour ces deux sites un bail de 9 ans ferme. Le revenu locatif est de 124 K€ ce qui
correspond a une rentabilité de 7 %.

8.2 Questions environnementales pouvant influencer [utilisation faite par SCBSM de ses
immobilisations corporelles

Les actifs immobiliers détenus par le Groupe SCBSM sont naturellement soumis a des lois et
réglementations relatives aux questions environnementales.

Pour information, les actifs situés a Buc, Villebon sur Yvette, Biarritz et Wittenheim ont fait I’objet
d’audits environnementaux dits « phase 1 », lesquels n’ont décelé aucun risque de pollution.

A la connaissance de la Société, il n’existe pas au sein du Groupe SCBSM de question environnementale

pouvant influencer I’utilisation par la Société de ses immobilisations corporelles (Cf §4.4 Risques
industriels et liés a I’environnement).
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9. EXAMEN DE LA SITUATION FINANCIERE ET DU RESULTAT

Le présent chapitre 9 doit étre analysé en fonction de 1’intégralité du document de référence et notamment
des chapitres 4 et 20 de la partie 1.

9.1 Contexte économique

Les grandes tendances et caractéristiques de ce secteur sont exposées au chapitre 6
Les principaux risques liés au contexte économique sont exposés au chapitre 4.

9.2 Patrimoine Immobilier

Sur 2006, les investissements immobiliers du Groupe se sont élevés a plus de 63 M€ répartis a 47% sur
des actifs a usage de commerces, 35% sur des ensembles immobiliers mixte activité/bureaux/commerce et
le solde sur des immeubles de bureaux.

Compte tenu de cette croissance externe et de 1’appréciation de valeur des biens en portefeuille, le
patrimoine au 31 décembre 2006 s’établit a prés de 162 M€ contre 88 M€ au 31 décembre 2005.

Il est composé a 44% d’actifs a usage de bureaux répartis sur Paris, en Ile de France et en Province ; a
26% d’actifs commerciaux localisés en Ile de France et en Province, a 22% d’actifs a usage mixte situés
essentiellement en Région Parisienne, le solde soit 8% étant constitué d’actifs d’habitation pour
I’essentiel en Région Parisienne.

Par ailleurs, ’acquisition réalisée par le Groupe en janvier 2007 a porté le patrimoine a plus de 300 M€
dont 47% de commerces, 37% de bureaux, 12% d’immeubles a usage mixte activités/bureaux et 4%
d’habitations.

Le patrimoine immobilier du groupe est détaillé au chapitre 8.
Les projets de développement sont exposés aux chapitres 5 et 12.

9.3 Actif Net Réévalué

9.3.1 Méthode de calcul

Le patrimoine immobilier détenu par le Groupe au 31 décembre 2006 a été évalué, pour 98% de sa valeur,
par des experts indépendants : CB Richard Ellis, DTZ Eurexi et LaSalle.

Les méthodes d’évaluation retenues par les experts consistent en :

- la méthode de comparaison directe : La valeur vénale est déterminée par référence aux prix
de vente constatés sur le marché pour des ensembles immobiliers équivalents,

- et la méthode du rendement : Cette derniére correspond au ratio revenu annuel net / taux de
capitalisation. Le revenu annuel net est constitué des loyers potentiels diminués des charges
opérationnelles directes non refacturables et ajustés de la vacance éventuelle. Les taux de
capitalisation résultent des données internes des experts issues de 1’observation du marché et
prennent également en compte le potentiel de revalorisation de loyers.

Pour les biens a usage d’habitation, les experts ont par ailleurs calculé deux valeurs distinctes
correspondant & une vente lot par lot des logements ou en bloc.
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Ces valeurs (vente par lots ou en bloc) ont ensuite ét¢ majorées du montant des droits évalués
forfaitairement a 6.2%.

Les autres actifs et passifs utilisés dans le calcul de I’ANR de reconstitution sont également évalués sur la
base des valeurs IFRS des comptes consolidés hormis les actifs incorporels non pris en compte dans une
approche de reconstitution.

La fiscalité latente retenue dans le calcul de ’ANR de reconstitution a été calculée en considérant que la
société allait opter pour le statut SIIC dés qu’elle remplirait les conditions du régime. L’ impot différé
calculé dans les comptes consolidés IFRS au 31 décembre 2006 au taux courant a donc été annulé et
remplacé par I’exit tax a 16,5% sur les plus-values latentes existant au 31 décembre pour les activités
¢ligibles. Les actifs ne répondant pas aux conditions du régime (a savoir les actifs de Wittenheim et ceux
portés par les SCI Parabole IV et Des Bois pour une valeur d’expertise droits inclus 56 M€) ont été
maintenus dans le régime courant.

Le nombre d’actions retenu au dénominateur est le nombre d’actions ordinaires en circulation au 31
décembre 2006 ajusté du nombre d’actions créées suite a 1’exercice des bons de souscription d’action a
échéance du 30 avril soit 96 806 actions a 30 euros.

9.3.2 ANR de reconstitution par action (€) (Source : SCBSM)

ANR DE RECONSTITUTION/ACTION (en Euros)

30.00

26.72

200 2484

20.00 20.88

15.00

# VENTE EN BLOC

1000 VENTE PAR LOT

5.00

0.00
31 12 2005 30 06 2006 31122006

Valeurs d'expertise des immeubles selon une hypothése de vente en bloc
Valeurs d'expertise des immeubles d'habitation selon selon une hypothése de vente par lot

Détail du calcul :
Vente en bloc

Capitaux propres Groupe SCBSM 31/12/06 51 346
Retraitements :

- Annulation Incorporel -3 330
- Droits sur immeubles de placements 10018
- Retraitement imp6ts 5522
- Effet des BSA échus au 30 avril 2007 2 904
ANR de reconstitution vente en bloc 66 460
Nombre d'actions au 31/12/06 ajusté des actions créées par 2561 831
exercice des BSA a échéance du 30 avril 2007

ANR/Action (€) 25.94
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Vente en lots

Capitaux propres Groupe SCBSM 31/12/06 51 346
Retraitements :

- Annulation Incorporel -3 330
- Complément de valeur liée a la vente en lots 1 867
- Droits sur immeubles de placements 10 134
- Retraitement impots 5522
- Effet des BSA échus au 30 avril 2007 2 904
ANR de reconstitution Vente par lots 68 443
ANR vente par lot/Action (€) 26.72

9.4 Comptes consolidés annuels en normes IFRS au 31 décembre 2006

Les comptes consolidés au 31 décembre 2006 sont établis en conformité avec les principes de
comptabilisation et d’évaluation des normes comptables internationales IFRS. Ils comprennent les états
financiers de SCBSM et de ses filiales au 31 décembre 2006. Le périmétre de consolidation comprend
ainsi les filiales directes de SCBSM SA présentées au chapitre 4 ainsi que neuf sociétés civiles
immobiliéres filiales & 100% de la SNC Bois et Manche.

Compte de résultat résumé

Le tableau ci-apres reprend synthétiquement le compte de résultat consolidé en normes IFRS, les
commentaires annexes sont a considérer conjointement avec les états financiers consolidés dans leur

ensemble.

En KEUR au 31 décembre 2006

Revenus locatifs 8792
Autres produits d'exploitation 938
Variation de juste valeur des immeubles de

placements 10 309
Total Produits des activités ordinaires 20 038
Charges d'exploitation -5 482
Résultat opérationnel courant 14 556
Autres produits et charges 1329
Résultat opérationnel 15 885
Cot de I'endettement financier net -4 259
Autres produits et charges financiers 194
Résultat avant impdts 11 820
Impdts -4 121
Résultat net 7 699
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Les revenus locatifs comptabilisés sur 1’exercice s’élévent a 8,8 M€. Ce poste est constitué¢ pour 7,3 M€
de loyers et pour 1,5 M€ des charges refacturées aux locataires.

En prenant en compte les indemnités de résiliation anticipées percus sur 2006 ainsi que les produits
d’exploitation liés a 1’application des garanties locatives négociées lors des acquisitions, le chiffre
d’affaires 2006 du Groupe s’éléve a 9,8 M€.

Compte tenu des baux en cours a la cloture, les états locatifs au 31 décembre font apparaitre des loyers
bruts annuels de 10,5 M€ contre 7,3 M€ effectivement comptabilisés sur 1’exercice du fait des variations
de périmétres et des acquisitions d’immeubles courant 2006.

Le poste Variation de juste valeur des immeubles de placement enregistre les plus et moins values
constatées sur les valeurs de marché des immeubles en portefeuille. Cette variation constitue un produit
net de 10,3 M€ sur I’exercice 2006. Cette appréciation des biens résulte essentiellement des variations de
valeur enregistrées sur les actifs commerciaux (plus de 7 M€).

Les charges de 1’exercice sont constituées des charges opérationnelles liées aux immeubles de placement
et partiellement refacturées aux locataires selon les terme des baux pour 2 M€ dont 1,5 M€ refacturges,
les travaux réalisés sur les immeubles pour 0,4 M€ et les autres charges d’exploitation notamment les
charges de fonctionnement général pour 3 M€.

Le résultat opérationnel courant de 1’exercice s’établit ainsi a 14,6 M€.

Le résultat opérationnel non courant du groupe est constitué des produits et charges issus d’une opération
ponctuelle réalisée en partenariat avec un promoteur immobilier. Le résultat de cette opération achevée
sur 2006 s’éléve a 1,6 ME.

Compte tenu du colt de I’endettement financier net de 4,3 M€ sur 2006, le ratio Loyers nets/Frais
financiers de 1’exercice s’établit & 159%. Les intéréts et charges assimilées versées sur I’exercice pour
4,4 M€ sont a rapprocher de la situation de 1’endettement présentée au Chapitre 1.2 du présent rapport.

Le résultat avant impot s’¢éleve a 11,8 M€. Apres comptabilisation d’un imp6t calculé au taux de 33.33%,
le résultat net s’éléve a 7,7 M€.

Le nombre moyen pondéré d’actions en circulation sur 2006 s’établissant a 1 914 815 actions, le résultat
net par action s’¢éléve a 4,02 €. Dans la mesure ou il n’existe aucune action dilutive potentielle a la
cloture, le résultat dilué par action s’éléve également de 4,02 €.

Bilan résumé

En KEUR au 31 décembre 2006 Capitaux propres 51 346
Immeubles de placement 161 585
Goodwill 3330 Emprunts (part non courante) 106 238
Autres actifs non courants 128 Autres dettes financiéres (part non courante) 1309
Total actifs non courants 165 042 Passifs d'impots différés 14 565
Autres créditeurs non courants 909
Clients 882 Total passifs non courants 123 021
Autres actifs courants 6671
Trésorerie et équivalents de trésorerie 14 271 Emprunts (part courante) 3072
Total actifs courants 21 824 Autres dettes financiéres (part courante) 5987
Fournisseurs 1341
Total Actifs 186866 Lrovisions 590
Autres créditeurs courants 1510
Total passifs courants 12 500
Total Capitaux propres et Passifs 186 866
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Les immeubles de placement détenus par le Groupe sont comptabilisés pour leur juste valeur dans les
comptes consolidés en normes IFRS. Cette valeur résulte d’expertises immobiliéres indépendantes pour
98% du portefeuille au 31 décembre 2006. Deux approches ont été mises en oeuvre : la comparaison
directe et la méthode du rendement (capitalisation des revenus locatifs nets). L’augmentation du poste
pour 74 M€ par rapport au 31 décembre 2005 résulte d’acquisitions d’immeubles et de variations de
périmétre pour plus de 63 M€ et pour 10 M€ des appréciations de valeur sur les immeubles en
portefeuille. Les variations de juste valeur sont comptabilisées dans le compte de résultat de 1’exercice.

Le goodwill résulte des apports réalisés en décembre 2005 et représente la répercussion aux futurs
acquéreurs d’une quote-part des impdts différés calculés sur la différence entre la juste valeur et la valeur
fiscale des immeubles. Compte tenu des hypothéses sur le régime d’imposition retenues ans le calcul de
I’ANR (voir paragraphe 9.3 du présent document de référence), le goodwill est éliminé.

Les créances clients en valeur nette sont stables par rapport a I’exercice précédent malgré 1’élargissement
du périmétre et I’augmentation du nombre de locataires.

Les autres créances comprennent 3,5 M€ d’indemnités d’immobilisation (montants versés a la signature
de promesses d’acquisition), 1,9 M€ de créances fiscales, le solde étant constitu¢ de charges constatées
d’avance, de créances envers les gestionnaires externes et notaires ainsi que de placement en actions ne
remplissant pas les conditions de liquidité et de risque nécessaires a la classification dans la rubrique
Trésorerie et Equivalents de trésorerie.

Le poste de Trésorerie et Equivalents de trésorerie d’un montant de prés de 14,3 M€ a la cloture résulte
notamment des fonds recus lors de I’augmentation de capital réalisée en décembre 2006.

La variation des capitaux propres sur I’exercice résulte des deux augmentations de capital successives
décrites précédemment et du résultat de la période. Au 31 décembre 2006, les capitaux propres consolidés
s’¢élévent ainsi a 51,3 M€ contre 26 M€ a la cloture de I’exercice précédent.

L’endettement bancaire au 31 décembre 2006 s’¢leve a 109,3 M€ dont 3 M€ payables sur 2007 (part
courante). La situation financiére et I’endettement du Groupe fait I’objet d’un développement spécifique
dans I’analyse des risques au chapitre 4 du document de référence.

Les autres dettes financieres résultent des comptes courants aupres des associés pour 5,4 M€, le solde
étant constitué des dépots de garantie des locataires.

La dette d’imp6ts différés au 31 décembre 2006 s’établit a 14,6 M€. Etant donné que la société n’a pas
opté pour le régime SIIC avant la cloture, les impdts différés ont été calculées sur toutes les différences
temporaires notamment les différences entre les valeurs fiscales et les valeurs de marché des immeubles
de placement au taux courant de 33.33%.

Les autres dettes sont composés des dettes auprés des fournisseurs pour 1,3 M€, des provisions pour

charges pour 0,6 M€ et de dettes fiscales et sociales pour 0,6 M€ et de dettes diverses pour le solde soit
1,8 ME.
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10. TRESORERIE ET CAPITAUX

L’ensemble des informations concernant la trésorerie et les capitaux sont présentées aux paragraphes :
e 20.3 comptes consolidés en normes IFRS pour I’exercice clos le 31 décembre 2006
e 20.1 comptes sociaux des exercices 2004, 2005 et 2006
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11. RECHERCHE ET DEVELOPPEMENT, BREVETS ET LICENCES

Le Groupe SCBSM n’a pas d’activité de recherche et développement et ne détient ni brevet ni licence.

De plus, le Groupe SCBSM n’a aucune dépendance quelconque vis-a-vis d’un brevet ou d’une licence.
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12. INFORMATIONS SUR LES TENDANCES

12.1 Tendances depuis le 31 décembre 2006

Le Groupe a réalisé le 27 janvier 2007 la promesse synallagmatique de vente pour 1’acquisition d’une
fonciére disposant d’un portefeuille d’actif évalué a 145 M€ et signée en décembre 2006.

Cette acquisition s’est structurée selon trois axes :

- l’acquisition des parts sociales ;

- le rachat d’une créance sur la fonciére et

- le refinancement des dettes financi€res existantes

Le financement s’¢léve a 124 M€ dont 8.1 M€ remboursable in fine dans 4 ans, le solde présentant un
profil d’amortissement variable et plus de 80% in fine a 8§ ans. Les intéréts sont calculés trimestriellement
sur la base du taux Euribor 3 mois plus une marge moyenne sur la durée du financement de 0.99%.

Le portefeuille détenu par la Fonciere du Chéne Vert est constitu¢ de galeries marchandes en Région
Parisienne (45% en valeur), des « Retail Parks » en Province (24%) et d’immeubles de bureaux en Région
Parisienne (28%). L’état locatif a la date d’acquisition fait état de loyers annuels égaux a 8,8 M€ répartis
sur 200 locataires environ. Compte tenu de I’existence de biens neufs ou en développement non encore
commercialisés, la valeur locative représente environ 10.5 M€.

Les promesses récemment signées ont été décrites au §5.2.3 du présent document de référence.

12.2 Perspectives de I’émetteur

12.2.1 Stratégie et critéres d’investissement :

Remarque : du fait de contraintes exogenes sur lesquelles elle n’a par définition aucune maitrise (niveau
des taux d’intéréts, contexte concurrentiel...), la Société SCBSM ne peut donner aucune garantie sur la
réalisation de sa stratégie telle que définie dans ce présent paragraphe.

Suite a I’acquisition du portefeuille évalué a 145 M€ en janvier 2007, le Groupe SCBSM a franchi une
étape déterminante dans son développement et atteint une taille critique.

Cette acquisition s’est effectuée sans déroger aux critéres d’investissement financiers et qualitatifs du
Groupe.

Cette opération a permis également de rééquilibrer la part de commerces au sein du portefeuille qui se
décompose désormais ainsi :

- Bureaux : 37%

- Commerces : 47%

- Mixte Activité/Bureaux : 12%

- Habitations : 4%

La part Habitations du portefeuille a vocation a se réduire au cours des années futures. L’objectif du
Groupe est de maintenir un équilibre entre Bureaux et Commerces afin de conserver un profil de risque

équilibré et de s’affranchir d’une exposition sectorielle.

Au cours de I’année 2007, la SCBSM va poursuivre 1’étude d’opportunités d’acquisitions et n’exclut pas
d’autres acquisitions d’envergure, seule ou en partenariat.
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12.2.2 Option pour le régime SIIC :

La SCBSM souhaite opter pour le régime fiscal des Sociétés d’Investissements Immobiliers Cotées («
SIIC ») visé a ’article 208 C et suivants du Code général des imp6ts (« CGI ») a compter du 1° juillet
2007.

Les SIIC qui remplissent les conditions ci-dessous (et qui satisfont aux obligations de distribution)
peuvent bénéficier, sur option, d’une exonération d’impdt sur les sociétés (i) sur les bénéfices provenant
de la location d’immeubles et (ii) sur les plus-values sur la cession d’immeubles ou de titres de sociétés
immobiliéres.

Ces conditions sont les suivantes :

- @&tre une société par actions cotée sur un marché réglementé frangais ;

- avoir un capital social d’au moins 15 millions d’euros ;

- avoir pour objet principal 1’acquisition ou la construction d’immeubles en vue de la location, ou la
détention directe ou indirecte de participations dans des sociétés de personnes ou dans des sociétés
relevant de 1I’imp6t sur les sociétés de plein droit ou sur option ayant le méme objet social.

De nouvelles conditions ont de plus été instaurées par la loi de finances rectificatives pour 2006 dite

« SIHC 4 »

- la participation directe ou indirecte d’un actionnaire majoritaire ou d’un groupe d’actionnaires
agissant de concert devra étre limitée a moins de 60% du capital social et des droits de vote de la SIIC
sous peine d’un assujettissement a I’IS de la société au titre de ’exercice concerné. Cette condition
est applicable a compter du 1 janvier 2007 pour les sociétés souhaitant opter pour le régime, et pour
les exercices ouverts a compter du 1 janvier 2009 pour celles ayant opté avant le 1 janvier 2007 ;

- une société ne pourra désormais opter pour le régime des SIIC que si, a la date d’effet de I’option, son
capital et ses droits de vote sont détenus a hauteur d’au moins 15% par des actionnaires qui
détiennent directement ou indirectement moins de 2% du capital et des droits de vote ;

- la SIIC sera redevable d’un prélévement au taux de 20% sur ses distributions prélevées sur le résultat
exonéré et bénéficiant a ses actionnaires, autres que des personnes physiques, détenant directement ou
indirectement 10% ou plus de son capital et qui ne seraient pas imposés.

Il en est de méme de leurs filiales soumises a I’impo6t sur les sociétés et ayant un objet identique, détenues
directement ou indirectement a 95 % au moins de maniére continue au cours de 1’exercice.

Modalités et conséquences de [’option

L’option pour le régime spécial doit étre exercée avant la fin du quatrieme mois de I’ouverture de
I’exercice au titre duquel la société souhaite étre soumise au régime des SIIC.

L’option prend effet le premier jour de 1’exercice au titre duquel elle est effectuée et est irrévocable.
Le changement de régime fiscal qui en résulte entraine les conséquences d’une cessation d’entreprise
(taxation des plus-values latentes, des bénéfices en sursis d’imposition et des bénéfices d’exploitation non

encore taxés).

Toutefois, des atténuations sont prévues en ce qui concerne le principe de I’imposition immédiate des
plus-values latentes :

- les plus-values latentes relatives aux immeubles et parts des sociétés de personnes relevant de 1’article

8 du CGI ayant un objet identique a celui des SIIC sont soumises a I’impo6t sur les sociétés au taux de
16,5 % ;
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- les plus-values visées a I’article 223 F du CGI, relatives a des immeubles et parts de sociétés de
personnes relevant de 1’article 8 du CGI et ayant un objet identique a celui des SIIC, sont taxées au
taux de 16,5 % ;

- les plus-values sur terrains et parts de sociétés de personnes relevant de I’article 8 du CGI et ayant un
objet identique a celui des SIIC, de méme que les plus-values en instance de réintégration sur les
constructions, visées a I’article 210 A du CGI, sont taxées au taux de 16,5 %;

- les plus-values latentes relatives aux autres immobilisations ne sont pas taxables a condition que la
société s’engage a calculer les plus-values réalisées ultérieurement, lors de la cession des
immobilisations, d’aprés la valeur fiscale qu’elles avaient a la cloture de 1’exercice précédant I’entrée
dans le régime.

L’impdt sur les sociétés, au taux de 16,5 % (généralement dénommé « Exit Tax »), doit étre payé par
quart le 15 décembre de I’année d’effet de I’option et de chacune des trois années suivantes.

Bien que la société cesse totalement ou partiellement d’étre passible de I’imp6t sur les sociétés, les
associés ne sont pas imposés a raison du boni de liquidation par exception aux dispositions de 1’article
111 bis du CGI.

Portée du régime - Modalités d’imposition des bénéfices réalisés par les SIIC et leurs filiales ayant opté
pour le régime SIIC

Les SIIC et leurs filiales ayant opté pour le régime spécial sont exonérées d’imp6t sur les sociétés sur la

fraction de leur bénéfice provenant :

- de la location d’immeubles a condition que 85 % de ces bénéfices soient distribués avant la fin de
I’exercice qui suit celui de leur réalisation ;

- des plus-values réalisées lors de la cession d’immeubles, de participations dans des sociétés de
personnes relevant de I’article 8 du CGI et ayant un objet identique a celui des SIIC, ou de
participations dans des filiales ayant opté pour le régime spécial, a condition que 50 % de ces plus-
values soient distribuées avant la fin du deuxiéme exercice qui suit celui de leur réalisation ;

- des dividendes recus des filiales ayant opté pour le régime spécial et provenant de bénéfices exonérés
ou plus-values a condition qu’ils soient redistribués en totalité au cours de I’exercice suivant celui de
leur perception.

L’écart de réévaluation éventuellement comptabilisé lors de 1’option pour le régime peut étre distribué
pour autant qu’il soit transféré a un poste de réserves distribuables lors de la cession effective de 1’actif
immobilier qui a généré cet écart de réévaluation ou encore a hauteur de I’amortissement de ’actif
immobilier correspondant a 1’écart de réévaluation.

Le non-respect de I’obligation de distribution entraine la taxation dans les conditions de droit commun de
I’ensemble du bénéfice de 1’exercice. Dans 1’hypothése ou le résultat d’une SIIC est redressé suite a un
contrdle, seule la quote-part de résultat rehaussée est soumise a 1’impot dans les conditions de droit
commun,.

La quote-part de résultat provenant de sociétés de personnes ayant un objet identique a la SIIC est
exonérée a condition qu’elle soit distribuée dans les proportions et délais indiqués ci-dessus en
distinguant la part qui provient de la location d’immeubles et celle qui résulte de cessions.

En ce qui concerne les plus-values résultant de la cession d’immeubles ou de participations, seules sont
exonérées les plus-values provenant de cessions effectuées au profit de personnes non liées au sens de
I’article 39-12 du CGL.

Une SIIC ou ses filiales ayant opté peuvent exercer de fagcon accessoire une activité non éligible (crédit-

bail, marchand de biens, promotion immobiliére, etc.). Les bénéfices tirés de cette activité sont
imposables dans les conditions de droit commun et ne sont pas soumis a 1’obligation de distribution.
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Apports et cessions a une SIIC

Selon I’article 210 E du Code général des impdts, les plus-values dégagées lors de 1’apport/cession
d’actifs immobiliers (avant le 31 décembre 2007) par des sociétés francaises soumises a I’impot sur les
sociétés dans les conditions de droit commun a des sociétés ayant opté pour le régime SIIC sont imposées
au taux réduit de 16,5%. Cette mesure de faveur est soumise & un engagement de conservation par
I’acquéreur des biens ainsi acquis pendant 5 ans. En cas de non respect de cet engagement de
conservation par la société cessionnaire, cette derniére est redevable d’une amende d’un montant égal a
25% de la valeur d’apport/ d’acquisition de 1’actif.

Remise en cause du régime des SIIC
En cas de sortie du régime dans les dix ans suivant I’option, les SIIC sont tenues d’acquitter un

complément d’impot sur les sociétés sur les plus-values qui ont été imposées au taux réduit, égal a la
différence entre I’imposition au taux de I’imp6t sur les sociétés et celle au taux de 16,5 %.
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13. PREVISIONS OU ESTIMATIONS DU BENEFICE

Le Groupe SCBSM ne réalise pas de prévision ou d’estimation de bénéfice.
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14. ORGANES D’ADMINISTRATION, DE DIRECTION, ET DE SURVEILLANCE ET DE
DIRECTION GENERALE

14.1 Conseil d’Administration

14.1.1 Composition du Conseil d’Administration

Monsieur Jacques LACROIX, Président-Directeur Général

Adresse professionnelle : 24 avenue Hoche, 75008 PARIS

Date de nomination : 3 octobre 2005

Date d'échéance du mandat : AG statuant sur les comptes clos au 31 décembre 2009
Nombre d'actions détenues au 31 décembre 2006 : 4 200

Nombre de stock-options détenues au 31 décembre 2006 : néant

Biographie

HEC 90, titulaire du DECF et du DESCF, Jacques Lacroix a débuté sa carriecre comme
consultant en audit puis en conseil. Aprés plusieurs expériences de management dans des
secteurs variés notamment les nouvelles technologies, il a rejoint en 2001 la sociét¢ HERMES
PARTNERS fondée par Jean-Daniel COHEN en qualité¢ d'associ¢ pour développer le pdle
« refinancement immobilier » et montage d'opérations d'investisseurs.

Fort de son expertise sur le marché immobilier, Jacques Lacroix a développé une activité
d’investisseur en collaboration avec des clients privilégiés dés 2003 et les a convaincus en 2005
d’acquérir la SCBSM, d’y apporter les investissements précédemment réalisés et de développer
une véritable foncicre.

Autres mandats et fonctions exercées au cours de 1'exercice clos le 31 décembre 2006
- Mandats au sein du Groupe SCBSM : Président Directeur Général SCBSM

- Mandats hors Groupe SCBSM : gérant des sociétés SCI BGM, Société Fonciere Narvik, SARL
Brocéliande Patrimoine ; Président de Compagnie Financiére Brocéliande SAS

Autres mandats et fonctions exercées au cours des cinq derniéres années
Aucun a la connaissance de la Société

HERMES PARTNERS, représentée par M. Jean-Daniel COHEN, Administrateur
Adresse professionnelle : 24 avenue Hoche, 75008 PARIS

Date de 1°° nomination : 3 octobre 2005

Date du dernier renouvellement : 30 juin 2006

Date d'échéance du mandat : AG statuant sur les comptes clos au 31 décembre 2011
Nombre d'actions détenues au 31 décembre 2006 : néant

Nombre de stock-options détenues au 31 décembre 2006 : néant

Autres mandats et fonctions exercées par Jean-Daniel COHEN au cours de l'exercice clos le 31

décembre 2006
- Mandats au sein du Groupe SCBSM : aucun
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- Mandats hors Groupe SCBSM : Président de Sofon Immobilier, Président de Hermes Capital
Partners, administrateur de Lucis, gérant de Sofon Investissement, gérant de Sofon Gestion, gérant
de Sofon Immobilier, gérant d’Antarem Conseil, gérant d’Hercapar, co-gérant de HCPG

Biographie

Hermes Partners est une société en commandite simple spécialisée dans le conseil en
financements structurés et notamment le montage de financements immobiliers complexes. Elle
est présente en France, aux Etats-Unis et au Japon.

Monsieur Jean-Daniel Cohen : Centralien de 45 ans, banquier de profession, il a été président de
la Banque Louis Dreyfus Finance, Directeur général associ¢ d’Aurel Leven puis fondateur
d’Hermes Partners en 2001.

Autres mandats et fonctions exercées par Jean-Daniel COHEN au cours des cinq derniéres années
- Hors Groupe SCBSM : Directeur général d’ Aurel Leven, administrateur de Louis Dreyfus Finance.

% % %

SAS IMMOGUI, représentée par Madame Evelyne VATURI, Administrateur
Adresse professionnelle : 9-11, rue Jacquard, 93310 LE PRE SAINT GERVAIS
Date de nomination : 21 décembre 2005

Date d'échéance du mandat : AG statuant sur les comptes clos au 31 décembre 2010
Nombre d'actions détenues au 31 décembre 2006 : 264 099

Nombre de stock-options détenues au 31 décembre 2006 : néant

Autres mandats et fonctions exercées au cours de 1'exercice clos le 31 décembre 2006

- Mandats au sein du Groupe SCBSM : aucun

- Mandats hors Groupe SCBSM de Mme Evelyne VATURI : président de SAS Immogui, gérant de
Wintec Finance et Technologie SARL

- Mandats hors Groupe SCBSM de SAS Immogui : gérant de SCI Charonne, de MTG, de SCI des
Prés, de SCI du Bois de I’Epine, de YMG, de SCI de la Forét, de SCI Paris 16, de SCI Kleber-
Cimarosa, de SCI de la Tour, de SCI Sénart, de SCI Michelet, de SCI Anatole, de SCI Louise
Michel.

Biographie

SAS IMMOGUI est une société¢ par actions simplifiée créée en 2001. L’activité¢ de la SAS
IMMOGUI consiste en la gestion d’actifs immobiliers et la réalisation d’opérations immobilieres
patrimoniales ou en tant que marchand de biens.

Madame Evelyne VATURI : agée de 53 ans, aprés des études de publicité puis de gestion a
I’ESCP et une carriére dans la publicité puis dans I’immobilier, elle a créé, en 2001, la SAS
IMMOGUI qu’elle détient majoritairement.

Autres mandats et fonctions exercées par Evelyne VATURI au cours des cinq derniéres années
Aucun a la connaissance de la Société.

% % %
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HAILAUST ET GUTZEIT, représentée par Madame Aurélie REVEILHAC, Administrateur
Adresse professionnelle : 24 avenue Hoche, 75008 PARIS

Date de 1°° nomination 30 juin 2006

Date d'échéance du mandat : AG statuant sur les comptes clos au 31 décembre 2009

Nombre d'actions détenues au 31 décembre 2006 : 807 638

Nombre de stock-options détenues au 31 décembre 2006 : néant

Autres mandats et fonctions exercées au cours de I'exercice clos le 31 décembre 2006
- Mandat au sein du Groupe SCBSM : Aucun a la connaissance de la Société.
- Mandats hors Groupe SCBSM : Aucun a la connaissance de la Société.

Biographie

SAS HAILAUST ET GUTZEIT est une société par actions simplifiée de droit francais détenue
par Compagnie Financiere de Brocéliande.

Madame Aurélie REVEILHAC est la directrice administrative et financi¢re du Groupe SCBSM
qu’elle a rejoint début 2006 apres plusieurs années en tant qu’auditeur financier chez Ernst &
Young.

Autres mandats et fonctions exercées au cours des cinq derniéres années

Néant
sk ock ok

Il sera proposé a I’Assemblée Générale des actionnaires qui se tiendra le 22 juin 2006 de nommer en
qualité d’administrateur indépendant la société dénommée COMPAGNIE FONCIERE DES ALIZES,
société par actions simplifiée au capital de 3.500.000 €, dont le siege est BOULOGNE-BILLANCOURT
(92100), 7-9 rue Nationale, identifiée au SIREN sous le numéro 408 723 187 et immatriculée au RCS de
NANTERRE.

14.1.2 Absence de condamnation des membres du Conseil d’Administration

Au cours des cinq derniéres années, aucun des membres du conseil d’administration et de direction de
SCBSM :

-n’a fait 1’objet d’une condamnation pour fraude, d’une incrimination ou d’une sanction publique
officielle prononcée contre lui par les autorités statutaires ou réglementaires ;

-n’a été impliqué dans une faillite, mise sous séquestre ou liquidation en tant que dirigeant ou mandataire
social ;

-n’a été empéché d’agir en qualit¢ de membre d’un organe d’administration, de direction ou de
surveillance ou de participer a la gestion d’une société.

14.1.3 Absence de liens familiaux entre les membres du conseil d’administration

A la connaissance de la Société, il n’existe aucun lien familial entre les membres du conseil
d’administration.

14.1.4 Autres membres de la Direction

A ce jour, il n’existe aucun autre membre de Direction au sein du groupe SCBSM.
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14.2 Conflits d’intéréts au niveau des membres du conseil d’administration

Les conventions libres et réglementées sont exposées au chapitre 19-1 et au §16.2 pour ce qui concerne
les membres du Conseil d’ Administration.

A la connaissance de la Société, il n’existe pas de maniére générale de conflit d’intérét au niveau des
organes d’administration, de direction et de controle et de la direction générale.

Il n’existe pas de pactes d’actionnaires.

De plus, aucun engagement de conservation des actions de la Société SCBSM n’a été signé par les
membres du Conseil d’ Administration.

60 /207



15. REMUNERATION ET AVANTAGES

15.1 Montant de la rémunération versée et avantages en nature octroyés par la société SCBSM et
ses filiales.

En 000€
Administrateurs Rémunération | Rémunération | Autres éléments de Rémunération
fixe Variable rémunération indirecte
(Avantages en nature/
Indemnités)
Jacques Lacroix - - - 134

Immogui SAS - - - -
Hermes Partners SCS - - - -
Hailaust et Gutzeit SAS - - - -

A ce jour, aucune rémunération ni avantages en nature liés aux fonctions d’administrateur n’ont été
pergus par les mandataires sociaux de la SCBSM.

Toutefois, il sera proposé a I’ Assemblée Générale des actionnaires du 22 juin 2007 d’allouer un montant
global de jetons de présence de dix mille euros (10 000 €).

Conformément aux dispositions de l'article L. 225-45 du Code de commerce, le conseil d'administration
répartira ultérieurement le montant global des jetons de présence entre ses membres.

M. Jacques Lacroix percoit par ailleurs une rémunération indirecte au titre des missions permanentes
décrites au Ch16.2 ci-dessous a travers CFB.

Par ailleurs, le Groupe a également versé des honoraires dans le cadre de missions ponctuelles a certains
administrateurs (cf ch 16.2 ci-dessous).

15.2 Montant total des sommes provisionnées ou constatées par la Société SCBSM et ses filiales aux
fins de versement de pensions, de retraites ou d’autres avantages.

A la date de visa du présent document de référence, la Société et ses filiales n’ont provisionné ou constaté
aucune somme aux fins du versement de pensions, retraites ou autres avantages aux membres du conseil
d’administration.
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16. FONCTIONNEMENT DES ORGANES D’ADMINISTRATION ET DE DIRECTION

16.1 Date d’expiration des mandats des membres des organes d’administration et de contréle

Ceci a été précisé au § 14.1.1

16.2 Informations sur les contrats de service liant les membres du Conseil d’Administration a la
Société ou a ’une de ses filiales et prévoyant I’octroi d’avantages

Un contrat de prestations de services pour des missions d’assistance en mati¢re de développement, de
négociations d’acquisition, de recherche de financement et mise en ceuvre de la stratégie financicre a été
signé a partir du 1 janvier 2006 entre la SCBSM et la Compagnie Financiére De Brocéliande (CFB).
Dans ce cadre, la SCBSM verse un montant de 10 K€ mensuel hors taxes au titre de ces prestations
auquel s’ajoute un montant forfaitaire de 1,2 K€ au titre de frais divers.

Ce contrat, autorisé par le Conseil d’Administration de la SCBSM en date du 1% février 2006, a été
conclu aux conditions de marché mais ne comporte pas de clause d’exclusivité. Néanmoins, CFB n’a pas
signé d’autres contrats de ce type avec d’autres sociétés immobilieres et elle ne 1’envisage pas a ce jour.

D’autres contrats de services établis pour des missions ponctuelles ont par ailleurs produit leurs effets sur
I’exercice 2006 :

- En janvier 2006, Hermeés Partners a conclu avec la SCBSM un mandat d’assistance d’une durée de trois
mois pour le refinancement des dettes du Groupe. Dans ce cadre, le Groupe lui a versé 50 K€
d’honoraires.

- En février 2006, Brocéliande Patrimoine, filiale de CFB, s’est vu confier par le Conseil
d’ Administration une mission d’intermédiaire dans le cadre d’une opération réalisée en partenariat avec
un promoteur immobilier ne relevant pas de 1’activité courante du Groupe. A ce titre, Brocéliande
Patrimoine a percu 1.124 K€ d’honoraires.

- En mars 2006, Hermés Partners a été mandaté par le Groupe pour la recherche d’investisseurs aux Etats-
Unis et au Canada. La commission de placement versée par la société au titre des prestations fournies
pour 1’augmentation de capital réalisée en juin 2006 s’éléve a 225 K€ et a 60 K€ pour I’augmentation de
capital réalisée en novembre 2006.

- Une convention de comptes courants d’actionnaires a été signée en date du 31 mars 2006 entre SAS
WGS (administrateur démissionnaire), SAS Immogui et la SCBSM pour des montants respectifs de
5.480.968 € et 722.304€. Les opérations sur les comptes courants d’associés constituent une dette de
5441 K€ au 31 décembre 2006. Les comptes courants d’associés sont rémunérés au taux maximal
fiscalement déductible.

- Par ailleurs, une acquisition a été signée avec la SARL du Bois de I’Epine, filiale de SAS Immogui
relativement a un ensemble immobilier mixte bureaux/entrepdts situé a Ris-Orangis. Cette vente a eu lieu
moyennant un prix de 13,8 M€ hors frais.

16. 3 Gouvernement d’entreprises / Comités

Le Conseil d’Administration de la SCBSM s’est doté d’un réglement intérieur adopté le 17 octobre 2005.
Dans son article 3, le réglement prévoit notamment « la création de comités chargés d’étudier les
questions que lui-méme ou son Président soumet, pour avis, a leur examen ».

A ce jour aucun comité n’a été créé.
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16. 4 Transactions réalisées par les mandataires sociaux et les personnes auxquelles ils sont
étroitement liées sur les titres SCBSM au cours de I’exercice (article L.621-18-2 du Code Monétaire
et Financier — Article 223-26 du Réglement Général de I’AMF)

Déclarant Instrument Nature de Date de Lieu de m})i::i‘re l;i[;mg:;ti;l:
financier 1'opération 1'opération 1'opération P
(en €) (en €)
Jacques . . Euronext
LACROIX Action Cession 29/12/2006 Paris 35 8.750
iﬁ%‘{;&x Action Cession  28/12/2006 E‘g;’g:"t 34,5 30.705
ﬁ‘é‘{;&x Action Cession  27/12/2006 E‘g;’ﬁ:’“ 32,5 227.500
iﬁ%‘{;&x Action Cession  20/12/2006 E‘g;’g:"t 33,15 70.272
ﬁ‘é‘{;&x Action  Acquisition 12/12/2006 E‘g;’ﬁ:’“ 30 69.270
Jacques ins?rlllfesnts Acquisition  12/12/2006  Curonext 0,40 52
LACROIX ) cquistiio Paris ’
financiers
Jacques . . Euronext
LACROIX Action Acquisition 07/12/2006 Paris 27,45 5.490
Jacques . Autres . Euronext
LACROIX instruments  Acquisition 05/12/2006 Paris 0,05 341,05
financiers
ﬁ%‘“}f&x Action  Acquisition 30/11/2006 E‘gﬁg;”“ 26,50 66.568
giltlza;ft et Action Cession  20/12/2006 E‘g;’g:"t 32,90 95.410

16.5 Rapport du Président du Conseil d’Administration sur les conditions de préparation et
d’organisation des travaux du Conseil d’Administration et sur les procédures de contréle interne
au cours de I’exercice 2006

Conformément aux dispositions de I’article L. 225-37 du Code de commerce, le présent rapport a pour
objet de rendre compte des conditions de préparation et d’organisation des travaux du conseil
d’administration au cours de 1’exercice 2006 et des procédures de contrdle interne mises en place par
SCBSM.

Conformément aux dispositions du Reglement européen n°809/2004 issu de la Directive n°2003/71/CE
du 4 novembre 2003, la société précise qu'elle se conforme, d'une maniére générale, aux
recommandations de gouvernement d'entreprise en vigueur.

I. CONDITIONS DE PREPARATION ET D'ORGANISATION DES TRAVAUX DU CONSEIL
ET ETENDUE DES POUVOIRS DU DIRECTEUR GENERAL
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La durée des mandats des administrateurs est de trois ans, renouvelable. En vertu des dispositions des
statuts et du réglement intérieur du Conseil d'administration, chaque administrateur doit étre propriétaire,
dans le délai 1égal a compter de sa nomination, de une action SCBSM.

1. CoMPOSITION DU CONSEIL D’ADMINISTRATION

1.1. Modalité d'exercice de la direction générale

En application des dispositions de l'article L..225-51-1 du Code de commerce, la direction générale de la
SCBSM est assumée, soit par le président du Conseil d'administration, soit par une autre personne
physique portant le titre de directeur général.

Dans sa séance du 3 octobre 2005, le Conseil d'administration a confié la présidence et la direction
générale de la Société a Monsieur Jacques LACROIX pour la durée de son mandat d'administrateur.

1.2. Composition du Conseil d'administration au 31 décembre 2006

Le Conseil d’administration est composé de quatre administrateurs :

- Monsieur Jacques LACROIX, Président-Directeur Général

- Lasociét¢ HERMES PARTNERS, représentée par Monsieur Jean-Daniel COHEN

- Lasociété SAS IMMOGUI, représentée par Madame Evelyne VATURI

- Lasociété HAILAUST ET GUTZEIT, représentée par Madame Aurélie REVEILHAC

Le Conseil d’administration ne comprend pas d’administrateur élu par les salariés.

1.3. Renseignements concernant les mandataires sociaux

Monsieur Jacques LACROIX, Président-Directeur Général

Adresse professionnelle : 24 avenue Hoche, 75008 PARIS

Date de nomination : 3 octobre 2005

Date d'échéance du mandat : AG statuant sur les comptes clos au 31 décembre 2009
Nombre d'actions détenues au 31 décembre 2006 : 4 200

Nombre de stock-options détenues au 31 décembre 2006 : néant

Autres mandats et fonctions exercées au cours de I'exercice clos le 31 décembre 2006
- Mandats au sein du Groupe SCBSM : Président Directeur Général SCBSM

- Mandats hors Groupe SCBSM : gérant des sociétés SCI BGM, Société Foncieére Narvik, SARL
Brocéliande Patrimoine ; Président de Compagnie Financiére Brocéliande SAS

Autres mandats et fonctions exercées au cours des cinq derniéres années
Aucun a la connaissance de la Société

skokok

HERMES PARTNERS, représentée par M. Jean-Daniel COHEN, Administrateur
Adresse professionnelle : 24 avenue Hoche, 75008 PARIS

Date de 1°° nomination : 3 octobre 2005

Date du dernier renouvellement : 30 juin 2006

Date d'échéance du mandat : AG statuant sur les comptes clos au 31 décembre 2011
Nombre d'actions détenues au 31 décembre 2006 : néant

Nombre de stock-options détenues au 31 décembre 2006 : néant
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Autres mandats et fonctions exercées par Jean-Daniel COHEN au cours de l'exercice clos le 31
décembre 2006
- Mandats au sein du Groupe SCBSM : aucun

- Mandats hors Groupe SCBSM : Président de Sofon Immobilier, Président de Hermes Capital
Partners, administrateur de Lucis, gérant de Sofon Investissement, gérant de Sofon Gestion, gérant
de Sofon Immobilier, gérant d’Antarem Conseil, gérant d’Hercapar, co-gérant de HCPG

Autres mandats et fonctions exercées par Jean-Daniel COHEN au cours des cinq derniéres années
- Hors Groupe SCBSM : Directeur général d’ Aurel Leven, administrateur de Louis Dreyfus Finance.

skokok

SAS IMMOGUI, représentée par Madame Evelyne VATURI, Administrateur
Adresse professionnelle : 9-11, rue Jacquard, 93310 LE PRE SAINT GERVAIS
Date de nomination : 21 décembre 2005

Date d'échéance du mandat : AG statuant sur les comptes clos au 31 décembre 2010
Nombre d'actions détenues au 31 décembre 2006 : 264 099

Nombre de stock-options détenues au 31 décembre 2006 : néant

Autres mandats et fonctions exercées au cours de 1'exercice clos le 31 décembre 2006

- Mandats au sein du Groupe SCBSM : aucun

- Mandats hors Groupe SCBSM de Mme Evelyne VATURI : président de SAS Immogui, gérant de
Wintec Finance et Technologie SARL

- Mandats hors Groupe SCBSM de SAS Immogui : gérant de SCI Charonne, de MTG, de SCI des
Prés, de SCI du Bois de I’Epine, de YMG, de SCI de la Forét, de SCI Paris 16, de SCI Kleber-
Cimarosa, de SCI de la Tour, de SCI Sénart, de SCI Michelet, de SCI Anatole, de SCI Louise
Michel.

Autres mandats et fonctions exercées par Evelyne VATURI au cours des cinq derniéres années
Aucun a la connaissance de la Société.

*okok

HAILAUST ET GUTZEIT, représentée par Madame Aurélie REVEILHAC, Administrateur
Adresse professionnelle : 24 avenue Hoche, 75008 PARIS

Date de 1° nomination 30 juin 2006

Date d'échéance du mandat : AG statuant sur les comptes clos au 31 décembre 2009

Nombre d'actions détenues au 31 décembre 2006 : 807 638

Nombre de stock-options détenues au 31 décembre 2006 : néant

Autres mandats et fonctions exercées au cours de 1'exercice clos le 31 décembre 2006

- Mandat au sein du Groupe SCBSM : Aucun a la connaissance de la Société.
- Mandats hors Groupe SCBSM : Aucun a la connaissance de la Société.

Autres mandats et fonctions exercées au cours des cinq derniéres années
Néant

Hkskok

Absence de condamnation des membres du Conseil d’Administration
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Au cours des cinq derni¢res années, aucun des membres du Conseil d’administration et de direction du
Groupe SCBSM :

-n’a fait ’objet d’une condamnation pour fraude, d’une incrimination ou d’une sanction publique
officielle prononcée contre lui par les autorités statutaires ou réglementaires ;

-n’a été impliqué dans une faillite, mise sous séquestre ou liquidation en tant que dirigeant ou mandataire
social ;

-n’a ét¢é empéché d’agir en qualit¢ de membre d’un organe d’administration, de direction ou de
surveillance ou de participer a la gestion d’une société.

Absence de liens familiaux entre les membres du conseil d’administration

A la connaissance de la Société, il n’existe aucun lien familial entre les membres du Conseil
d’administration

En outre, a la connaissance de la Société, il n’existe pas de conflit d’intérét au niveau des organes
d’administration, de direction et de contréle et de la direction générale.

2, FONCTIONNEMENT DU CONSEIL D’ADMINISTRATION

2.1. Réglement intérieur du Conseil d'administration

Le Conseil d'administration a adopté son réglement intérieur lors de sa séance du 17 novembre 2005. Le
texte actuellement en vigueur est reproduit ci-dessous :

ARTICLE I — MISSION DU CONSEIL D’ADMINISTRATION

Le Conseil d’administration se prononce sur [’ensemble des décisions relatives aux orientations de
Uactivité de la société et veille a leur mise en ceuvre par la direction générale.

Le Conseil d’administration procéde aux controles et veérifications qu’il juge opportuns. Lorsque le
Conseil considere qu’il y a lieu d’effectuer un tel contréole ou vérification, il en définit préciséement [’objet
et les modalités dans une délibération et y procéde lui-méme ou en confie [’exécution a ['un de ses
comités, a l'un de ses membres ou a un tiers.

Lorsque le Conseil d’administration décide que le contréle ou la vérification sera effectué par l'un de ses
membres ou par un tiers, la mission est définie dans les conditions fixées par [’article 2 ci-apres.

Le Président fixe les conditions d’exécution du contréle ou de la vérification. 1l veille a ce que les
informations utiles au contréle ou a la vérification soient fournies a celui qui le réalise.

1l est fait rapport au Conseil d’administration a lissue du contréole ou de la vérification. Celui-ci arréte
les suites a donner a ses conclusions.

ARTICLE 2 — POSSIBILITE DE CONFERER UNE MISSION A UN ADMINISTRATEUR

Conformément aux dispositions du Code de Commerce, le Conseil d’administration peut conférer a un ou
plusieurs de ses membres ou a des tiers, actionnaires ou non, une mission dont il arrétera les principales
caracteristiques. Lorsque le ou les titulaires de la mission sont membres du Conseil d’administration, ils
ne prennent pas part au vote.

Sur la base de cette délibération, il est établi a l'initiative du Président un projet de lettre de mission,
qui :

- définit ['objet précis de la mission ;
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- fixe la forme que devra prendre le rapport de mission ;
- arréte la durée de la mission ;
- détermine, le cas échéant, la rémunération due au titulaire de la mission ainsi que les
modalités de paiement des sommes dues a l’intéressé ;
- prévoit, le cas échéant, un plafond de remboursement des frais de voyage et de déplacement
ainsi que des dépenses engagées par l’intéressé et liées a la réalisation de la mission.

Le rapport de mission est communiqué par le Président aux administrateurs de la société. Le Conseil
d’administration délibere sur les suites a donner au rapport de mission.

ARTICLE 3 — COMITES DU CONSEIL D’ADMINISTRATION

Afin de préparer ses travaux, le Conseil d’administration peut décider, conformément aux dispositions du
Code de Commerce, la création de comités chargés d’étudier les questions que lui-méme ou son
Président soumet, pour avis, a leur examen.

Le Conseil d’administration fixera par le présent Réglement le domaine de compétence de chaque comité.
Dans son domaine de compétence, chaque comité formule des propositions, des recommandations ou des
avis selon le cas. A ces fins, il peut décider de faire procéder a toute étude susceptible d’éclairer les
délibérations du Conseil.

Le Conseil d’administration désigne les membres et le Président de chaque comité. Les membres des
comités participent personnellement a leurs réunions, le cas échéant par des moyens de visioconférence
ou de téléconférence.

Les réunions des comités se tiennent au siege social ou en tout autre lieu fixé par son Président.
Le Président de chaque comité établit [’ordre du jour de ses réunions et le communique au Président.

Le Président de chaque comité peut décider d’inviter a certaines de ses réunions tout ou partie des
membres du Conseil d’administration et, en tant que de besoin, toute personne de son choix a ses
réunions. 1l fait connaitre au Président du Conseil d’administration les membres de la direction qu’il
souhaite voir participer a une séance.

Les conditions de saisine de chaque comité sont les suivantes :

- il se saisit de toute question entrant dans le domaine de compétence qui peut lui étre imparti par le
présent réglement et fixe son programme annuel.

- il peut étre saisi par le President du Conseil d’administration de toute question figurant ou devant
figurer a [’ordre du jour du Conseil d’Administration.

- le Conseil d’administration et son Président peuvent également le saisir a tout moment d’autres
questions “relevant de sa compétence.

Le secrétariat de chaque comité est assuré par le secrétariat du Conseil d’administration.

Le President du Conseil d’administration veille a ce que les informations nécessaires a l’exercice de leur
mission soient mises a la disposition des comités. Il veille aussi a ce que chaque comité soit tenu
régulierement informé des évolutions législatives et réglementaires constatées et relatives a son domaine
de compétence.

Les propositions, recommandations et avis émis par les comités font [’objet de rapports communiqués par
le Président desdits comités au Président du Conseil d’administration pour communication a ses

membres.

ARTICLE 4 — REUNIONS DU CONSEIL D’ADMINISTRATION
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Le Conseil d’administration se réunit aussi souvent que [’intérét de la société [’exige.
Le Président arréte [’ordre du jour de chaque réunion du conseil d’administration et le communique en
temps utile et par tous moyens appropriés a ses membres.

Les documents permettant aux administrateurs de se prononcer en toute connaissance de cause sur les
points inscrits a [’ordre du jour par le Président sont communiqués par ce dernier aux administrateurs
quarante huit heures au moins avant la réunion du Conseil, sauf urgence ou nécessité d’assurer une
parfaite confidentialite.

En tout état de cause, le Conseil d’administration peut au cours de chacune de ses réunions, en cas
d’urgence, et sur proposition du Président, délibérer de questions non inscrites a l’ordre du jour qui lui a

été communiqué.

ARTICLE 5 — INFORMATION DES ADMINISTRATEURS

Chaque administrateur dispose, outre [’ordre du jour de chaque réunion du Conseil , des documents lui
permettant de prendre position en toute connaissance de cause et de maniere éclairée sur les points qui y
sont inscrits.

Lors de chaque Conseil d’administration, le Président porte a la connaissance de ses membres les
principaux faits et événements significatifs portant sur la vie de la société et du groupe, intervenus depuis
la date du précédent Conseil.

ARTICLE 6 — PARTICIPATION AUX REUNIONS DU CONSEIL D’ADMINISTRATION PAR MOYENS
DE VISIOCONFERENCE OU DE TELECONFERENCE

Le President veille a ce que des moyens de visioconférence ou de téléconférence retransmettant les
délibérations de fagon continue soient mis a la disposition des administrateurs résidant en province ou a
[’étranger ainsi que ceux qui s’y trouvent pour un motif légitime, afin de leur permettre de participer aux
réunions du Conseil d’administration.

Lorsque le lieu de convocation du Conseil d’administration n’est pas celui du siege de la société, le
President prend les dispositions voulues pour que les administrateurs qui ont décidé de s’y réunir
puissent y participer grdce aux moyens décrits ci-dessus.

Sont réputés présents pour le calcul du quorum et de la majorité les administrateurs participant a la
réunion par des moyens de visioconférence ou de téléconférence.

Les caractéristiques des moyens de visioconférence ou de téléconférence utilisés doivent satisfaire a des
caractéristiques techniques garantissant une participation effective a la réunion du Conseil dont les
délibérations doivent étre retransmises de facon continue. A défaut, les administrateurs concernés ne
pourront étre réputés présents et, en [’absence du quorum, la réunion du Conseil devra étre ajournée.

Le registre de présence aux séances du Conseil d’administration doit indiquer le nom des administrateurs
participant a la réunion par visioconférence ou par moyens de télécommunication. 1l doit également faire
état de la survenance éventuelle d’un incident technique relatif a une visioconférence ou une
teléconférence lorsque cet incident a perturbé le déroulement de la séance.

Les dispositions qui précedent ne sont pas applicables pour [’adoption des décisions prévues par les
articles L.225-47, L.225-53, L.225-55, L.232-1 et L.233-16 du Code de commerce, respectivement
relatifs :

- a la nomination et la révocation du Président du Conseil d administration ;

- ala fixation de la rémunération du Président du Conseil d’administration ;
- a la nomination des Directeurs Généraux Délégués ainsi qu’a la fixation de leur rémunération ;
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- alarévocation des Directeurs Généraux Délégués ;
- al’etablissement des comptes annuels et du rapport de gestion ;
- al’établissement des comptes consolidés et du rapport de gestion du groupe.

ARTICLE 7 — DEVOIR DE CONFIDENTIALITE DES ADMINISTRATEURS

Les membres du Conseil d’administration sont tenus a une obligation absolue de confidentialité en ce qui
concerne le contenu des débats et délibérations du Conseil et de ses comités éventuels ainsi qu’a I’égard
des informations qui y sont présentées.

ARTICLE 8§ — DEVOIR D’ INDEPENDANCE DES ADMINISTRATEURS

Dans [’exercice du mandat qui lui est confié, chaque administrateur doit se déterminer indépendamment
de tout intérét autre que l’intérét social de [’entreprise.

Chaque administrateur est tenu d’informer le Président de toute situation le concernant susceptible de
créer un conflit d’intéréts avec la société ou une des sociétés du Groupe.

ARTICLE 9 — DEVOIR DE DILIGENCE DES ADMINISTRATEURS

En acceptant le mandat qui lui est confié, chaque administrateur s’engage a [’assumer pleinement, a
savoir notamment :

- a consacrer a l’étude des questions traitées par le Conseil et, le cas échéant, le comité dont il
est membre tout le temps nécessaire ;

- a demander toutes informations complémentaires qu’il juge comme utiles ;

- aveiller a ce que le présent Reéglement soit appliqué ;

- aforger librement sa conviction avant toute décision en n’ayant en vue que l’intérét social ;

- a participer activement a toutes les réunions du Conseil, sauf empéchement ;

- a formuler toutes propositions tendant a [’amélioration des conditions de travail du Conseil
et de ses comités éventuels.

Le Conseil d’administration veille a [’amélioration constante de [’information communiquée aux
actionnaires. Chaque administrateur, notamment par sa contribution aux travaux des comités du Conseil,

doit concourir a ce que cet objectif soit atteint.

Chaque administrateur s’engage a remettre son mandat a la disposition du Conseil lorsqu’il estime de
bonne foi ne plus étre en mesure de [’assumer pleinement.

2.2. Organisation des Conseil d'administration
Convocations

Conformément a Particle 12.3 des statuts les administrateurs ont été convoqués verbalement ou par
e-mail.

Conformément a ’article L.225-238 du Code de commerce, les commissaires aux comptes ont été
convoqués aux réunions du Conseil qui a examing et arrété les comptes annuels et semestriels.

Information des administrateurs
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Conformément a I’article 4 du réglement intérieur du Conseil, tous les documents, dossiers techniques et
informations nécessaires a la mission des administrateurs leur ont été communiqués 48 heures au moins
avant la réunion du Conseil, sauf urgence.

Tenue des réunions

Depuis la réunion du 17 octobre 2005, les réunions du Conseil d’administration se déroulent a PARIS
(8°™), 24 avenue Hoche, d’un accord unanime entre les administrateurs.

Comités spécialisés

Dans son article 3, le réglement intérieur du Conseil prévoit la création de comités chargés d’étudier les
questions que lui-méme ou son Président soumet, pour avis, a leur examen.

Toutefois a ce jour aucun comité n’a été créé.

2.3. Périodicité des réunions du Conseil d'administration et participation aux séances

Le Conseil d'administration se réunit aussi souvent que 1'intérét social 1'exige. Au cours de 'exercice clos
le 31 décembre 20006, il s'est réuni 17 fois. Le taux de participation moyen s'est ¢levé a 80%. Les séances
du Conseil d'administration ont ét¢ présidées par le Président du Conseil.

2.4. Les comptes rendus de séance

Un proceés-verbal de chaque séance est établi puis arrété par le Président qui le soumet a I'approbation du
Conseil suivant. Il est retranscrit dans le registre des procés-verbaux aprés signature du Président et d'un
administrateur au moins.

Au cours de I'exercice 2006, le Conseil a pris les décisions suivantes :

- Arrété des comptes annuels et semestriels

- Convocation de I'AGO du 30 juin 2006

- Autorisation des cautions, avals et garanties

- Evolution de 'activité

- Autorisations de conventions réglementées

- Autorisation et informations relatives aux investissements

- Refinancement de certains actifs

- Emission de BS-ABSA et constatation de I'augmentation de capital corrélative
- Emission de BSA et constatation de 1'augmentation de capital corrélative
- Mise en ceuvre d'un programme de rachat d'actions

2.5. Jetons de présences

Aucun jeton de présence n'a été versé aux administrateurs toutefois il sera proposé a 1’Assemblée
Générale des actionnaires du 22 juin 2007 d’allouer un montant global de jetons de présence de dix mille
euros (10 000 €) au titre de 1’exercice 2006.

Conformément aux dispositions de l'article L. 225-45 du Code de commerce, il appartient au conseil
d'administration de répartir le montant global des jetons de présence entre ses membres.

3. RESTRICTIONS APPORTEES AUX POUVOIRS DU DIRECTEUR GENERAL

Dans les limites de 'objet social et dans les limites prévues par la loi, les pouvoirs du Directeur Général
ne font I'objet d'aucune limitation statutaire, ni d'aucune limitation par le Conseil d'administration. Il est
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rappelé que SCBSM a opté pour le cumul des fonctions de Président du Conseil d'administration et de
Directeur Général.

4. PRINCIPES ET REGLES ARRETES PAR LE CONSEIL POUR DETERMINER LES REMUNERATIONS ET
AVANTAGES DE TOUTE NATURE ACCORDES AUX MANDATAIRES SOCIAUX

Aucune régle ou principe n'a été arrété par le Conseil d'administration pour déterminer les rémunérations
et avantages de toute nature accordés aux mandataires sociaux.

II. PROCEDURES DE CONTROLE INTERNE MISES EN PLACE PAR LA SOCIETE

Notre société a mis au point des procédures de contrdle interne, en vue d’assurer, dans la mesure du
possible, une gestion financiére rigoureuse et la maitrise des risques, en vue d’élaborer de maniére fiable
les informations données aux actionnaires sur la situation financiére et les comptes et de préserver le
patrimoine de la société.

Le contréle interne mis en ceuvre repose sur 1’organisation et les méthodologies suivantes :

1 ORGANISATION GENERALE DU CONTROLE INTERNE

Les procédures de contréle interne sont effectuées par le Président et les autres membres du Conseil
d’ Administration, la Direction financiére et I’ Asset Management sous ’autorité de ce dernier.

La Direction financiére comporte une Directrice financiére recrutée en février 2006 et un comptable entré
en fonction en avril 2006. Elle s’appuie également sur des ressources externes (experts-comptables) qui
opérent sous la supervision de la Directrice Financiére.

La fonction d’Asset management a été internalisée fin 2006 via le recrutement d’une salariée dédiée.
Parmi les roles de 1’Asset manager figurent notamment 1’interface avec les prestataires externes de
gestion locative, I’interface avec les locataires et la valorisation du patrimoine.

2 MISE EN GUVRE DU CONTROLE INTERNE

Le suivi des performances opérationnelles et financiéres du Groupe se base sur un reporting trimestriel.
Ce dernier comporte notamment les informations relatives au développement de 1’activité, ’analyse de la
dette et les données locatives de la période. Les données locatives des actifs multi-locataires résultent de
comptes-rendus formalisés des mandataires de gestion ainsi que des indicateurs fournis par 1’Asset
Manager et sont commentées lors de réunions trimestrielles avec le Président.

Mis en place sur 2006, ce reporting fournit les indicateurs nécessaires aux décisions de gestion ; il
comporte également les informations exigées par les organismes bancaires préteurs. C’est également un
outil précieux pour la valorisation du patrimoine.

Tout investissement significatif réalis¢é par le Groupe est préalablement autorisé par le Conseil
d’ Administration. Ce dernier valide les qualités des projets d’acquisition et I’intérét pour le Groupe ainsi
que le mode de financement envisagé.
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Des procédures internes de contrdle sont également en place. Elles concernent notamment la trésorerie,
les demandes d’achats et la sauvegarde des actifs. Les procédures relatives au quittancement des
locataires, suivi des encaissements et répartition des charges locatives sont assurées par les mandataires
de gestion le cas échéant. Ces prestataires disposent eux-mémes d’une organisation interne dédiée a
sécuriser la qualité de I’information diffusée et répondent a 1’ensemble des obligations définies dans leurs
mandats. Par ailleurs les informations communiquées par les gestionnaires sont contrdlées en interne lors
des comptes-rendus trimestriels. Suite au recrutement d’une Asset Manager, le controle sur les
prestataires externes s’est de plus renforcé.

La majorité des comptabilités individuelles de chaque filiale du Groupe ainsi que celle de la maison-mere
est tenue par les ressources propres du Groupe. La consolidation est également réalisée par la Direction
financicre aprés analyse des informations remontées des filiales. Les Commissaires aux comptes ont de
plus effectué¢ leurs diligences afin de vous présenter leurs rapports sur les comptes annuels.

3 EVOLUTIONS PREVUES ET PLAN D’ACTIONS

Le Groupe connait un développement rapide. Au 31 décembre 2005, le Groupe comportait 8 filiales. Fin
2006, le périmetre consolidé comprend 23 sociétés, essentiellement des sociétés civiles immobiliéres.

Des procédures de contrdle interne sont progressivement mises en place pour accompagner cette
croissance et la complexification des opérations. L’objectif du Groupe est ainsi de :

- mieux contrbler et renforcer I’application des méthodes comptables et financi¢res adoptées
pour I’établissement des comptes,

- réduire les délais de production d’une information comptable et financiére fiable,

- renforcer les procédures internes de controle et les formaliser,

- d’une maniere générale, mettre en place des procédures et des outils afin d’améliorer
I’existant et d’anticiper les problématiques engendrées par le développement du Groupe.

Fait a PARIS,
Le 16 avril 2007

Monsieur Jacques LACROIX

Président Directeur Général

16. 6 Rapport du commissaire aux comptes établi en application de P’article L. 225-235 du Code de
commerce, sur le rapport du Président du conseil d’administration de la Société Centrale des Bois
et Scieries de la Manche S.A., pour ce qui concerne les procédures de controle interne relatives a
I’élaboration et au traitement de I’information comptable et financiére

Mesdames, Messieurs,
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En notre qualité de commissaires aux comptes de la Société Centrale des Bois et Scieries de la
Manche S.A. et en application des dispositions de ’article L.225-235 du Code de commerce,
nous vous présentons notre rapport sur le rapport établi par le Président de votre société
conformément aux dispositions de I’article L. 225-37 du Code de commerce au titre de I’exercice
clos le 31 décembre 2006.

Il appartient au Président de rendre compte, dans son rapport, notamment des conditions de
préparation et d’organisation des travaux du conseil d'administration et des procédures de
contrdle interne mises en place au sein de la société.

Il nous appartient de vous communiquer les observations qu’appellent de notre part les
informations données dans le rapport du Président concernant les procédures de contrdle interne
relatives a I’¢élaboration et au traitement de I’information comptable et financiére.

Nous avons effectué nos travaux selon la doctrine professionnelle applicable en France. Celle-ci
requiert la mise en ceuvre de diligences destinées a apprécier la sincérité des informations
données dans le rapport du Président, concernant les procédures de contrdle interne relatives a
I’¢laboration et au traitement de 1’information comptable et financiére. Ces diligences consistent
notamment a :

- prendre connaissance des objectifs et de 1’organisation générale du controle interne, ainsi que
des procédures de contrdle interne relatives a 1’¢élaboration et au traitement de I’information

comptable et financicre, présentés dans le rapport du Président ;

- prendre connaissance des travaux sous-tendant les informations ainsi données dans le

rapport.

Sur la base de ces travaux, nous n'avons pas d’observation a formuler sur les informations
données concernant les procédures de contrdle interne de la société relatives a 1’¢laboration et au
traitement de 1’information comptable et financiére, contenues dans le rapport du Président du
conseil d'administration, établi en application des dispositions de I’article L. 225-37 du Code de
commerce.

Paris La Défense et Paris, le 14 mai 2007

KPMG Audit Groupe P.I.A.
Département de KPMG S.A.
Dominique Gagnard Sophie Duval
Associé Associée
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17. SALARIES

17.1 Effectifs

Le Groupe, en sus des administrateurs, emploie 4 personnes a temps plein a savoir la Directrice
administrative et financiére, la responsable de 1’asset management, un comptable ainsi qu’un gardien
d’immeuble (salarié au sein de la SCI Saint Martin du Roy). L’effectif moyen du Groupe sur 1’exercice
2006 s’¢léve ainsi a 1,83 salariés. Le total des charges de rémunération supporté par la SCBSM pour
I’exercice 2006 s’est élevé a 143.682 euros.

Aurélie Reveilhac, Directrice financiére, est diplomée de ’EDHEC et a rejoint le Groupe SCBSM apres
plusieurs années passées chez Ernst & Young en tant qu’auditeur financier.

Sophie Erre a rejoint le Groupe en qualité de Responsable de I’ Asset Management. Dotée d’un DEA de
droit des affaires, elle occupait précédemment la fonction de Directrice de centres commerciaux au sein
d’une société de gestion.

17.2 Participation et stock options

17.2.1 Plan d’options

Dans le cadre du développement de la SCBSM et afin de pouvoir recruter et conserver des salariés a
fortes capacités, un plan d’options a €té voté par les actionnaires. Ainsi I’Assemblée Générale du 21
décembre 2005 dans sa 33°™ résolution a approuvé le texte suivant :

« L’assemblée générale, apres avoir entendu la lecture du rapport du conseil d’administration et du rapport spécial
du commissaire aux comptes, autorise le conseil d’administration, dans le cadre des articles L.225-177 et suivants
du Code de commerce, a consentir au bénéfice de ceux qu’il désignera parmi les membres du personnel salarié et
parmi les mandataires sociaux de la société, en une ou plusieurs fois, des options donnant droit a la souscription
d’actions nouvelles de la société a émettre a titre d’augmentation de capital ou a I’achat d’actions existantes de la
societé provenant de rachats préalablement effectués dans les conditions prévues par les dispositions légales, dans
la limite d’un nombre total d’actions ne pouvant excéder 4% du capital social totalement dilué au jour de la
décision du conseil d’administration.

Le nombre total des options consenties et non encore levées sera limité au plafond fixé par la législation en vigueur
au jour ou les options seront consenties.

Le prix de souscription ou d’achat des actions sera déterminé conformément aux dispositions des articles L.225-177
alinéa 4 et L.225-179 du Code de commerce, sans que celui-ci ne puisse étre inférieur a 35 €, étant précisé que si
les actions de la société sont transférées aux négociations sur un marché réglementé, le prix de souscription ou
d’achat ne pourra étre inférieur a 80 % de la moyenne des cours cotés au vingt séances de bourse précédant le jour
ou [’option est consentie, de plus, aucune option ne pourra étre consentie moins de vingt séances de bourse apreés le
détachement des actions d 'un coupon donnant droit a un dividende ou a une augmentation de capital.

Le délai d’exercice des options ne devra pas excéder 3 ans.

Tous pouvoirs sont donnés au conseil d’administration dans les limites précisées ci-dessus pour déterminer toutes
les conditions et modalités de [’opération, notamment :

- arréter la liste des bénéficiaires,

- fixer les conditions dans lesquelles les options seront souscrites et/ou achetées, ainsi que leur nombre pour chaque
bénéficiaire,

- décider des conditions dans lesquelles le prix ou le nombre des actions a souscrire et/ou a acheter pourront étre
ajusté dans les divers cas prévus par l'article L.225-181 du Code de commerce.
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- constater, le cas échéant, la ou les augmentations de capital résultant de la levée des options, accomplir ou faire
accomplir tous actes et formalités et modifier les statuts en conséquence et généralement faire le nécessaire.

L’assemblée prend acte de ce que la présente autorisation comporte, au profit des bénéficiaires des options,
renonciation expresse des actionnaires a leur droit préférentiel de souscription aux actions qui pourront étre émises
en application de la présente résolution.

La présente délégation est consentie pour une durée de trente huit mois a compter de la présente assemblée
générale.»

Le Conseil d'Administration, ainsi autorisé par 1'Assemblée générale du 21 décembre 2005, a consenti le
24 janvier 2007, au bénéfice de Mme Reveilhac, Mme Erre et Monsieur Thil, respectivement 18 000, 12
000 et 2 000 options donnant droit, en cas d'exercice par leurs bénéficiaires, a la souscription d’autant
d’actions nouvelles de la société au prix de 36,07 euros, correspondant a une augmentation de capital
maximum de 1 154 240 euros.

Plan n°1
Date d'assemblée 21/12/2005
Date du Conseil d'Administration 24/01/2007
Nombre total d'actions pouvant étre 32 000
rachetées ou souscrites
dont pouvant étre souscrites ou
achetées par :
- les mandataires sociaux
- les 10 premiers attributaires salariés 32 000
Point de départ de I'exercice des 24/01/2008
options
Date d'expiration 24/01/2011
Prix de souscription ou d'achat 36.07 €
Nombre d'actions souscrites au 9 mai | Néant
2007
Options de souscription ou d'achat 0
d'actions annulées pendant l'exercice
Options de souscription ou d'achat 32 000
d'actions restantes

17.2.2 Actions gratuites et contrats d’intéressement et de participation
Mme Réveilhac (DAF), Mme Erre (Asset Manager) et M Thil (comptable) détiennent respectivement

8.500, 4.000 et 1.000 bons de souscription d’actions dont les caractéristiques sont décrites au §.21.1.4 du
présent document de référence.
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18. PRINCIPAUX ACTIONNAIRES

18.1 Répartition du capital au 31 décembre 2006

Actionnaires Nbre d'actions | % du capital | Nbre de droits | % des droits
d'actions de vote de vote

SAS Hailaust & Gutzeit 807 638 32.76% 807 638 32.76%
CFB 135612 5.50% 135612 5.50%
Jacques Lacroix 4200 0.17% 4 200 0.17%
Total contrélé par J. Lacroix 947 450 38.44% 947 450 38.44%
Caisse de dépdts et placements du Québec 286 469 11.62% 286 469 11.62%
SAS IMMOGUI 264 099 10.71% 264 099 10.71%
SAS WGS 196 812 7.98% 196 812 7.98%
The Royal Bank of Scotland - CBFM Netherlands

BV 129 000 5.23% 129 000 5.23%
Flottant 641 195 26.01% 641 195 26.01%
TOTAL 2 465 025 100.00% 2 465 025 100.00%

Les titres de la SCBSM étant inscrit sur un marché actif, 1’actionnariat détaillé

évolution depuis le 31 décembre 2006.

Actionnaires détenant plus de 5 % du capital :

ci-dessus est sujet a

HAILAUST et GUTZEIT est une société anonyme simplifiée contrdlée majoritairement par CFB
qui en assure la présidence. Elle a pour objet principal la prise de participations et le conseil dans
le secteur immobilier.

CFB, société par actions simplifiée, a pour objet la prise de participations et les prestations de
conseil. Elle est représentée et détenue a 100% par M. Jacques LACROIX.

SAS WGS, société par actions simplifiée, a pour objet principal la détention d’actifs immobiliers
ou de titres de sociétés immobiliéres. Elle est représentée par M. Hervé GIAOUI et est contrdlée
a parts égales par M. Hervé GIAOUI, M. André SAADA et M. Luc Wormser.

SAS IMMOGUI, société par actions simplifiée, a pour objet principal la détention d’actifs
immobiliers ou de titres de sociétés immobilicres. Elle est représentée et détenue a 100% par
Mme Evelyne VATURI.

Caisse de dépots et de placements du Québec : cet investisseur financier a investi en juin 2006
dans la SCBSM a travers son activité de gestion intervenant sur des fonciéres cotées dans le
monde entier. Cet établissement mandataire et propriété de 1’Etat du Québec gere plus de 150
milliards de CAD et est un des 10 plus grands gestionnaires d’actifs immobiliers dans le Monde.
The Royal Bank of Scotland, CBFM Netherlands BV : cette société filiale de The Royal Bank of
Scotland Plc est entrée au capital de la société suite a la cession réalisée par The Royal Bank of
Scotland Plc, établissement bancaire entré au capital en Novembre 2006 lors de 1’augmentation
réalisée concomitamment au transfert sur Eurolist.

Autres franchissements de seuil au cours de I’exercice :

La société The Royal Bank of Scotland Plc a déclaré avoir franchi en hausse, par courrier du 18
décembre 20006, les seuils de 5% du capital et des droits de vote suite a l'exercice de bons de
souscription d'actions. Puis The Royal Bank of Scotland Plc a déclaré avoir franchi a la baisse,
par courrier du 28 décembre 2006, les seuils de 5% du capital et des droits de vote.

La sociét¢ HPMC1 Sarl, société a responsabilité limitée de droit luxembourgeois a déclaré, par
courrier du 6 décembre 2006 complété par un courrier du 22 décembre 2006, que par suite de la
conclusion a son profit le 29 novembre 2006, d'un contrat d'option d'achat d'actions SCBSM
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détenues par SAS WGS, qu'elle avait franchi en hausse, au sens de l'article L.233-9 4° du Code
de commerce, les seuils de 5% du capital et des droits de vote de SCBSM.

Le contrat d'option d'achat au profit de HPCM1 Sarl porte sur 196 812 actions SCBSM que
détient SAS WGS, ainsi que sur toutes autres actions SCBSM que SAS WGS viendrait a détenir
jusqu'a la date de levée de l'option.

18.2 Droits de vote double

A ce jour, les statuts de la SCBSM ne prévoient pas de droits de vote double.
11 sera proposé a I’ Assemblée Générale des actionnaires du 22 juin 2007 de modifier les statuts en vue de
I’instauration d’un droit de vote double aux actions de la société inscrites en compte nominatif depuis au

moins deux ans au nom du méme actionnaire.

18.3 Pacte d’actionnaires

A ce jour, la SCBSM n’a connaissance d’aucun pacte d’actionnaires liant ses actionnaires hormis le
contrat d’option d’achat d’actions évoqué au 18.1.

18.4 Historique de I’évolution de la répartition du capital au cours des trois derniéres années

Le tableau ci-dessous récapitule les modifications intervenues dans la répartition du capital de la Société
au cours des trois derniéres années :

Date Identité de Qualité de Nature de % du capital détenu [Nombre d'actions Prix moyen |% du capital détenu
I'actionnaire I'actionnaire |I'opération avant I'opération acquises ou souscrites [unitaire apres l'opération
03/10/2005|Jacques LACROIX Investisseur Cession d'actions par 0 27 500 2.4 5.4
Pierre-Christophe SICOT
03/10/2005|COMPAGNIE FINANCIERE [Investisseur Cession d'actions par 0 16 850 24 3.3
DE BROCELIANDE Pierre-Christophe SICOT
03/10/2005|André SAADA Investisseur Cession d'actions par 0 47 500 24 9.3
Pierre-Christophe SICOT
03/10/2005|Luc WORMSER Investisseur Cession d'actions par 0 47 500 2.4 9.3
Pierre-Christophe SICOT
03/10/2005|Hervé GIAOUI Investisseur Cession d'actions par 0 47 500 24 9.3
Pierre-Christophe SICOT
21/12/2005|COMPAGNIE FINANCIERE [Investisseur Augmentation de capital 3.3 79 900 19.48 71
DE BROCELIANDE (apports en nature)
21/12/2005|SAS IMMOGUI Administrateur |Augmentation de capital 0 216 275 19.48 15.9
(apports en nature)
21/12/2005|SAS WGS Administrateur [Augmentation de capital 0 545 050 19.48 40.1
(apports en nature)
21/12/2005|Vincent DESTAILLEUR Investisseur Augmentation de capital 0 6525 19.48 0.5
(apports en nature)
21/12/2005|Hervé GIAOUI Investisseur Augmentation de capital 9.3 1350 19.48 3.6

(apports en nature)

21/12/2005|JACOBSON PROPERTIES [Investisseur  [Conversion d'OC 0 256 325 2.88 15.3
21/12/2005|IMMOROP SA Investisseur __|Conversion d'OC 0 56 175 2.88 3.4
21/12/2005|AIRTEK Investisseur Augmentation de capital 0 72723 27.52 4.2
(apports en numéraire)
11/05/2006|HAILAUST & GUTZEIT Administrateur |Cession d'actions par 0 56 175 18 3.2
Immorop SA
12/05/2006|HAILAUST & GUTZEIT Administrateur |Cession d'actions par 3.2 311 525 18 211
Donickmore Ltd
12/09/2006|HAILAUST & GUTZEIT Administrateur |Cession d'actions par 17.8 273 238 18
SAS WGS
Cession d'actions par 48 850 18
Hervé Giaoui
Cession d'actions par 47 500 18
Luc Wormser
Cession d'actions par 47 500 18 38.1
André SAADA
09/10/2006|Investisseurs non identifiés Cession d'actions par N/A 156 000 24 N/A
Cession sur le marché Jacobson Properties
11/10/2006|Investisseurs non identifiés Cession d'actions par N/A 72723 24 N/A
Cession sur le marché Airteck
Cession d'actions par N/A 22 876 24 N/A
Jacques Lacroix
12/10/2006|Investisseurs non identifiés Cession d'actions par N/A 70 000 24 N/A
Cession sur le marché SAS WGS

NB : le nombre d'actions émises et le prix unitaire des actions ont été ajustés de la division du nominal par 25 approuvée par I'Assemblée Générale du 21 décembre 2005
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Suite aux différentes opérations d’augmentation de capital et d’achat et de cessions d’actions, la
répartition du capital et des droits de vote a évolué comme suit entre le 31 décembre 2005 et le

31 décembre 2006 :

31/12/2006 | 31/12/2005
SAS Hailaust & Gutzeit 32.8% 0.0%
CFB 5.5% 7.1%
Jacques Lacroix 0.2% 1.6%
Caisse de dépots et placements du Québec 11.6% 0.0%
SAS IMMOGUI 10.7% 15.9%
SAS WGS 8.0% 40.1%
The Royal Bank of Scotland - CBFM Netherlands BV 5.2% 0.0%
Jacobson 0.0% 15.3%
Flottant 26.0% 20.0%
Total 100.0% 100.0%

18.5  Accords susceptibles d’entrainer un changement de controle

A la connaissance de la Sociét¢ SCBSM, il n’existe pas a ce jour d’accord susceptible d’entrainer un

changement de contréle du Groupe.
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19. OPERATIONS AVEC DES APPARENTES

L’article 8 du Réglement Intérieur du Conseil d’Administration adopté le 17 octobre 2005 précise le
devoir d’indépendance des administrateurs.

« Art 8 : Devoir d’indépendance des administrateurs

Dans ’exercice du mandat qui lui est confi¢, chaque administrateur doit se déterminer indépendamment
de tout intérét autre que 1’intérét social de I’entreprise.

Chaque administrateur est tenu d’informer le Président de toute situation le concernant susceptible de
créer un conflit d’intéréts avec la Société ou une des sociétés du Groupe. »

Rapport spécial des commissaires aux comptes sur les conventions réglementées — Exercice clos le 31
décembre 2006.

Mesdames, Messieurs,

En notre qualité de commissaires aux comptes de votre société, nous vous présentons notre rapport sur les
conventions et engagements réglementés.

Conventions et engagements autorisés au cours de I’exercice

En application de I’article L.225-40 du Code de commerce, nous avons été avisés des conventions et
engagements qui ont fait I’objet de 1’autorisation préalable de votre Conseil d’administration.

Il ne nous appartient pas de rechercher 1’existence éventuelle d’autres conventions et engagements mais
de vous communiquer, sur la base des informations qui nous ont été données, les caractéristiques et les
modalités essentielles de ceux dont nous avons été avisés, sans avoir a nous prononcer sur leur utilité et
leur bien-fondé. Il vous appartient, selon les termes de D’article R.225-31 du Code de commerce,
d’apprécier I’intérét qui s’attachait a la conclusion de ces conventions et engagements en vue de leur
approbation.

e Convention de prestation des services

Personne concernée :

M. Jacques Lacroix, président du Conseil d’administration.

Nature et objet :

Votre conseil d’administration a autorisé dans sa séance du 1° février 2006, une convention
de prestation de services, avec effet rétroactif au 1% janvier 2006, avec la société Compagnie
Financiére de Brocéliande S.A.S.

Cette convention porte sur I’assistance en matiere de développement, de recherche d’actifs
immobiliers, de participation aux décisions d’investissement, de négociation des acquisitions,
de montage des dossiers de financement immobilier, de recherche et de structuration de
financements, de négociation avec les établissements de crédit et de mise en ceuvre d’une
stratégie financicre de cotation en bourse.
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Modalités :

Cette convention prévoit une rémunération de 10 000 € hors taxes par mois et le versement
d’une somme mensuelle forfaitaire de 1 200 € hors taxes pour le remboursement des frais de
déplacement. Le montant des honoraires de la sociét¢ Compagnie Financiére de Brocéliande
S.A.S. facturés en 2006 au titre de cette convention s’est élevé a 134 400 € hors taxes.

e Convention d’assistance ponctuelle dans le cadre d’une opération a caractére immobilier

Personne concernée :

M. Jacques Lacroix, président du Conseil d’administration.

Nature et objet :

Votre conseil d’administration a autorisé dans sa séance du 17 février 2006 une convention
d’assistance dans le cadre d’une opération ponctuelle avec un promoteur immobilier
comprenant a la fois une mission de transaction immobiliére et une mission de conseil
financier type « banquier d’affaires » en vue de rechercher un acquéreur pour I’immeuble
Optimum de Neuilly avec la Compagnie Financiere Brocéliande S.A.S. et/ou sa filiale
détenue a 100 % : Brocéliande Patrimoine S.A.R.L.

Modalités :

Cette convention prévoit une rémunération hors taxes égale a 1,5% du prix de vente hors
taxes de ’immeuble sous réserve que la marge brute de la SCBSM S.A. avant prise en
compte de ces honoraires soit au moins ¢gale a 2,5 M€.

Le montant des honoraires facturés a la société SCBSM S.A. en 2006 au titre de cette
convention s’est ¢levé a 1 124 000 € hors taxes.

e Convention de cession de créances

Personne concernée :

La société WGS S.A., administrateur, représentée par M. Hervé Giaoui et la société
Immogui S.A., administrateur, représentée par Mme Evelyne Vaturi.

Nature et objet :

Votre conseil d’administration a autorisé dans sa séance du 31 mars 2006, une convention de
cession a la société SCBSM S.A. de créances détenues sur deux filiales de SCBSM S.A. par
WGS S.A. et Immogui S.A.S. Ces créances ont été cédées a leur valeur nominale. Les
créances détenues par WGS S.A.S. sur la SCI Cathédrale et la SNC Criquet s’établissaient a
2191494 € et 2634675 € respectivement. La créance détenue par la société Immogui
S.A.S. sur la SCI Cathédrale s’¢levait a 472 282 €.

e Acquisition d’un ensemble immobilier

Personne concernée :

L’administrateur concerné est la société Immogui SAS représentée par Evelyne Vaturi et
détenant & 100% la SARL du Bois de L’Epine.

Nature et objet :
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Votre conseil d’administration a autorisé dans sa séance du 08 décembre 2006, 1’acquisition
d’un ensemble immobilier mixte a usage de bureaux et entrepo6ts sis a Ris Orangis (Essonne)
aupres de la S.A.R.L. du Bois de L’Epine, société détenue a 100% par la société Immogui
S.A.S.

Modalités :

Le prix d’acquisition de I’ensemble immobilier fixé dans cette convention s’éléve a
13 800 000 € hors taxes et droits.

Conventions et engagements approuvés au cours d’exercices antérieurs dont I’exécution
s’est poursuivie durant I’exercice

Par ailleurs, en application du Code de commerce, nous avons été informés que 1’exécution des
conventions et engagements suivants, approuvés au cours d’exercice antérieurs, s’est poursuivie au cours
du dernier exercice.

e (Cession d’actifs

Nature et objet :

Votre conseil d’administration avait autorisé la signature de promesses de vente pour la cession
d’actifs sis a Granville et a Fécamp avec la société Achrisia S.A.R.L.

Modalités :

Les ventes ont été réalisées au cours de I’exercice 2006 pour un montant de 350 000 €.

Conventions et engagements non autorisés préalablement

Nous vous présentons également notre rapport sur les conventions soumises aux dispositions de l'article
L.225-42 du Code de commerce.

En application de I’article L..823-12 du Code de commerce, nous vous signalons que les conventions et
engagements suivants n’ont pas fait I’objet d’une autorisation préalable de votre conseil d’administration.

Il nous appartient, sur la base des informations qui nous ont ét¢ données, de vous communiquer les
caractéristiques et les modalités essentielles de ces conventions ainsi que les circonstances en raison
desquelles la procédure d'autorisation n'a pas été suivie sans avoir a nous prononcer sur leur utilité et leur
bien-fondé. Il vous appartient, selon les termes de 1’article R.225-31 du Code de commerce, d’apprécier
I’intérét qui s’attachait a la conclusion de ces conventions en vue de leur approbation.

e Convention d’assistance

Personne concernée :

La société Hermes Partners S.C.S., administrateur, représentée par M. Jean-Daniel Cohen.

Nature et objet :

Une convention d’assistance avec la société Hermes Partners S.C.S. a été conclue en janvier
2006 pour une durée de trois mois pour le refinancement des dettes du Groupe.
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Modalités :

Le montant facturé en 2006 au titre de cette convention s’est élevée a 50 000 € hors taxes.

Nous vous précisons que, lors de sa réunion du 13 novembre 2006, votre Conseil d’administration a
décidé d’autoriser a posteriori cette convention.

e Convention d’assistance

Personne concernée :

La société Hermes Partners S.C.S., administrateur, représentée par M. Jean-Daniel Cohen,
président de la société Hermeés Partner Holding LLC.

Nature et objet :

Une convention d’assistance avec la société Hermes Partners Holding LLC a ¢été conclue en
mars 2006 pour la recherche d’investisseurs financiers en Amérique du Nord dans le cadre de
I’augmentation de capital réalisée en juin et décembre 2006.

Modalités :

Le montant des honoraires facturés a la société SCBSM S.A. en 2006 au titre de cette
convention s’est élevé a 285 000 €.

Nous vous précisons que, lors de ses réunions du 13 novembre 2006 et du 16 avril 2007, votre
Conseil d’administration a décidé d’autoriser a posteriori cette convention.

e Convention d’assistance comptable et financiére

Personne concernée :

M. Jacques Lacroix, président du Conseil d’administration.

Nature et objet :

Une convention d’assistance comptable et financi¢re pour le compte de certaines filiales de
votre société a été conclue pour I’exercice 2006.

Modalités :
La rémunération annuelle forfaitaire facturée par la SCBSM S.A. s’¢leve a :
- 1000 €/ an pour la tenue des comptabilités,
- 500 €/ an pour les déclarations fiscales,
- 250 €/ an pour la gestion de trésorerie,

- 250 €/ an pour la supervision des conseils juridiques.
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Filiales concernées :

Filiales

SCI Cathédrale :
SCI Parabole IV :
SNC Criquet :
SCI Lip :

SCI Berlioz :

SCI Buc :

SCI Baltique :

SCI St Martin du Roy :

SCI des Bois :

SNC Bois et Manche :
SCI Mentelé :

SCI Patou :

SCI Wige :

SCI Tofy :

SCI Anna :

SCI Mina :

SCI Mina Horizon :
SCI Mina Cristal :
SCI Perle :

SCI Abaquesne :

SCI Bois de Norvege :

TOTAL

Assistance comptable et

financiére

€2000
€2000

€2 000
€2 000
€2 000
€2 000
€1500
€500
€2000
€1500
€750
€750
€750
€750
€750
€750
€750
€750
€750
€1 000

€500

€ 25750

Nous vous précisons que, lors de sa réunion du 16 avril 2007, votre Conseil d’administration a décidé

d’autoriser a posteriori cette convention.

Convention de gestion et d’asset management

Personne concernée :

M. Jacques Lacroix, président du Conseil d’administration.

Nature et objet :

Une convention de gestion et d’asset management pour le compte de certaines filiales de

votre société a été conclue pour I’exercice 2006.
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Cette convention prévoit le suivi de la gestion immobiliére, des investissements et la

supervision des due diligences.

Modalités :

La rémunération de gestion immobili¢re facturée par la SCBSM S.A. s’¢leve a 3% des loyers
hors taxes facturés en cas d’existence d’un prestataire externe chargé de la gestion locative et
5% dans le cas contraire ; la rémunération d’assistance en matiére d’investissement et de
supervision des due diligences s’éléve a 1% du montant du financement hors droits et

honoraires.

Filiales concernées :

Filiales

- SCI Cathédrale :

- SCI Parabole IV :

- SNC Criquet :

- SCIBuc:

- SCI Baltique :

- SCI St Martin du Roy
- SCI des Bois :

- SNC Bois et Manche :
- SCI Mentelé :

- SCI Patou :

- SCI Wige :

- SCI Tofy

- SCI Anna:

- SCIMina:

- SCI Mina Horizon :

- SCI Mina Cristal :

- SCI Perle :

- SCI Abaquesne :

- SCI Bois de Norvége :
TOTAL

Assistance

investissement

€ 240 000

€50 160

€96 150

€13 248

Asset

Management
€42 309

€36 601
€23 290
€26 739

€19518

€1432
€10 084
€1726
€4 697
€2239
€5328
€11 488
€3 967
€5292
€1097
€9343

€2321

€400 558

€207 472

Nous vous précisons que, lors de sa réunion du 16 avril 2007, votre Conseil d’administration a décidé

d’autoriser a posteriori cette convention.
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Nous avons effectué nos travaux selon les normes professionnelles applicables en France ; ces normes
requicrent la mise en ceuvre de diligences destinées a vérifier la concordance des informations qui nous
ont été données avec les documents de base dont elles sont issues.

Paris La Défense et Paris, le 14 mai 2007

KPMG Audit Groupe PIA
Département de KPMG S.A.
Dominique Gagnard Sophie Duval
Associé Associée
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20. INFORMATIONS FINANCIERES CONCERNANT LE PATRIMOINE, LA SITUATION
FINANCIERE ET LES RESULTATS DE L’EMETTEUR

20.1 Comptes consolidés en normes IFRS au 31 décembre 2006

Mesdames, Messicurs les Actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre Assemblée Générale, nous avons
procédé au contréle des comptes consolidés de la Société Centrale des Bois et Scieries de la
Manche S.A. relatifs a l'exercice clos le 31 décembre 2006, tels qu'ils sont joints au présent
rapport.

Les comptes consolidés ont été arrétés par votre Conseil d’administration. Il nous appartient, sur
la base de notre audit, d'exprimer une opinion sur ces comptes.

1) Opinion sur les comptes consolidés

Nous avons effectué notre audit selon les normes professionnelles applicables en France ; ces
normes requicrent la mise en ceuvre de diligences permettant d'obtenir 1'assurance raisonnable
que les comptes consolidés ne comportent pas d'anomalies significatives. Un audit consiste a
examiner, par sondages, les éléments probants justifiant les données contenues dans ces comptes.
Il consiste également a apprécier les principes comptables suivis et les estimations significatives
retenues pour l'arrété des comptes et a apprécier leur présentation d'ensemble. Nous estimons que
nos controles fournissent une base raisonnable a I'opinion exprimée ci-apres.

Nous certifions que les comptes consolidés de I'exercice sont, au regard du référentiel IFRS tel
qu'adopté dans 1'Union européenne, réguliers et sincéres et donnent une image fidéle du
patrimoine, de la situation financiére, ainsi que du résultat de l'ensemble constitué¢ par les
personnes et entités comprises dans la consolidation.

2) Justification des appréciations

En application des dispositions de l'article L.823-9 du Code de commerce relatives a la
justification de nos appréciations, nous portons a votre connaissance les ¢léments suivants :

e [a note 4.a aux comptes consolidés expose la méthode comptable retenue pour la valorisation des
immeubles de placement. Les immeubles de placement sont ainsi comptabilisés a leur valeur de
marché, celle-ci étant déterminée par des experts indépendants, qui valorisent le patrimoine de la
société a la date de cloture. Nos travaux ont consisté a examiner les rapports des experts
indépendants, a apprécier les hypothéses retenues, et a vérifier que les notes 4.a et 6.a aux états
financiers fournissent une information appropriée.

e La note 4.c aux comptes consolidés expose les régles et méthodes comptables relatives a la
reconnaissance et la valeur des goodwill.
Dans le cadre de nos appréciations, nous avons vérifié le bien fondé de I’approche retenue
ainsi que la cohérence d’ensemble des hypothéses utilisées lors des tests de dépréciation
d’une part et des valeurs qui en résultent d’autre part.

86 /207



Les appréciations ainsi portées s'inscrivent dans le cadre de notre démarche d'audit des comptes
consolidés, pris dans leur ensemble, et ont donc contribué¢ a la formation de notre opinion
exprimée dans la premicre partie de ce rapport.

3) Vérification spécifique

Nous avons également procédé, conformément aux normes professionnelles applicables en
France, a la vérification des informations données dans le rapport sur la gestion du groupe. Nous
n'avons pas d'observation a formuler sur leur sincérité et leur concordance avec les comptes
consolidés.

Les commissaires aux comptes

Paris La Défense, le 14 mai 2007 Paris, le 14 mai 2007
KPMG Audit Groupe P.LA.
Département de KPMG S.A.

Dominique Gagnard Sophie Duval
Associé Associée
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BILAN CONSOLIDE EN NORMES IFRS - SCBSM SA

En 000 € Notes 31-déc.-06 31-déc.-05
ACTIFS

Actifs non-courants

Immeubles de placement 6.a 161 585 87 872
Immobilisations incorporelles 6.b 3330 3593
Immobilisations corporelles 21 0
Instruments financiers dérivés 6.h 85 0
Autres actifs financiers (non courant) 22 5
Actifs courants

Clients 6.c 882 842
Paiements d'avance 6.c 2 7
Indemnités d'immobilisation 6.c 3500 1518
Autres débiteurs 6.c 2768 1497
Autres actifs financiers (courant) 6.d 400 0
Trésorerie et équivalents de trésorerie 6.e 14 271 2307
Actifs non-courants destinés a la vente 6.f 0 350
TOTAL ACTIFS 186 866 97 990
CAPITAUX PROPRES ET PASSIFS

Capitaux propres attribuables aux actionnaires de

I’entité mére

Capital émis 24 650 17 440
Réserves 18 997 4258
Résultat de 1'exercice 7 699 4 296
Total capitaux propres 6.g 51 346 25993
Passifs non-courants

Emprunts portant intérét 6.h 106 238 46 541
Instruments financiers dérivés 6.1 141 159
Autres dettes financicres 6.j 1168 957
Passifs d'impdts différés 7.8 14 565 10 933
Autres créditeurs 6.k 909 0
Passifs courants

Fournisseurs 6.1 1 341 742
Autres créditeurs 6.1 1 348 668
Emprunts portant intérét 6.h 3072 3278
Autres dettes financiéres 6.j 5987 8719
Impdt courant 7.8 162 0
Provisions 6.m 590 0
TOTAL PASSIFS 135 521 71 997
TOTAL CAPITAUX PROPRES ET PASSIFS 186 866 97 990
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COMPTE DE RESULTAT CONSOLIDE EN NORMES IFRS - SCBSM SA

En 000 € Note 2006 2005

12 mois 12 mois
Loyers 7299 195
Autres prestations 1 493
Revenus locatifs 7.b 8792 195
Autres produits d'exploitation 7.c 938 93
Variation de la juste valeur des immeubles de placement 6.a 10 309 180
Total Produits des activités ordinaires 20 038 468
Charges opérationnelles directement liées a l'exploitation des
immeubles de placement 7.d -2 028 =72
Travaux sur immeubles de placement -414
Autres charges d'exploitation 7.d -3040 -334
Résultat opérationnel courant 14 556 62
Autres produits 7.e 3466
Autres charges 7.e -1 874
Dépréciation du goodwill 6.b -263
Résultat opérationnel 15 885 62
Produits de trésorerie et équivalents de trésorerie 110
Intéréts et charges assimilées -4 369 -192
Cofit de I'endettement financier net 7f -4 259 -192
Actualisation des dettes et créances 143 73
Autres produits financiers 51
Autres produits et charges financiers 194 73
Excédent d'acquisition 4296
Résultat avant impots 11 820 4239
Impots 7.8 -4 121 57
Résultat 7 699 4296
Résultat de base par action (en €) 4.02 3.47
Résultat dilué par action (en €) 4.02 3.47
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ETAT DE VARIATION DES CAPITAUX PROPRES CONSOLIDES - SCBSM SA

En 000 euros Capital  Primesliéesau Réserves Résultatsnon  Actions Total des capitaux
social capital consolidées  distribués propres  propres Part du Groupe

Au ler janvier 2005 306 1946 2252

Augmentation de capital par apport en 509 16 035 16 544

nature

Augmentation de capital par conversion 188 713 901

d'obligation

Augmentation de capital par incorporation 15710 -15710 0

de la prime d'émission

Augmentation de capital en nunéraire 727 1274 2001

Résultat net consolidé 4296 4296

Au 31 décembre 2005 17440 2312 1946 4296 25994

Augmentation de capital 7210 10985 18194

Frais accessoires a |”augmentation de -546 -546

capital nets d’impdt

Imputation des actions propres 4

Retraitement du résultat sur actions 9

propres

Résultat net consolidé 7699 7699

Au 31 décembre 2006 24 650 12 750 1 946 11995 51346
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TABLEAU DES FLUX DE TRESORERIE CONSOLIDES - SCBSM SA

En €000 Note 31/12/2006  31/12/2005
12 mois 12 mois
Résultat net 7 699 4296
Elimination des charges et produits sans incidence sur la trésorerie
Variations de valeur sur les immeubles 6.a -10 309 -180
Dépréciations et provisions 9.b 853
Excédent d'acquisition -4 296
Capacité d'autofinancement apres cout de la dette financicre nette et impots -1 757 -180
Cot de I'endettement financier net 7f 4259 192
Autres produits et charges financiers -194
Charge d'imp6ts 4121 -57
Capacité d'autofinancement avant colt de la dette financiére nette et impots 6 429 -45
Impot versé 3 0
Variation du besoin en fonds de roulement lié a l'activité -635 84
Flux de trésorerie générés par l'activité 5797 39

Décaissements liés aux travaux et acquisitions d'immeubles de

placement 6.a -61 877

Variation des indemnités versées lors de la signature de promesses

d'acquisition d'immeuble de placement 6.d -1 982 -1518
Produit de cession d'immeuble de placement o.f 350

Acquisition d'immobilisations corporelles 21

Incidence des variations de périmetre 394
Flux de trésorerie liés aux opérations d'investissement -63 530 -1 124
Produits de 1'émission d'actions net des frais d'émission 6.g 17 375 2901
Produits d'émission des emprunts 6.h 84 746
Remboursement d'emprunts (y compris location-financement) 6.h -25 138 -978
Intéréts financiers versés (y compris location-financement) 7f -4 487 -192
Produit de trésorerie et équivalent de trésorerie 7f 110

Autres produits et charges financiers 194

Variation nette des autres flux de financement (C/C d'associés) 6.h -2 960 1 468
Flux de trésorerie liés aux opérations de financement 69 840 3199
Variation nette de trésorerie et équivalents de trésorerie 12 107 2114
Trésorerie et équivalents de trésorerie nets a I'ouverture 2 164 50
Trésorerie et équivalents de trésorerie nets a la cloture 9.a 14271 2164
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Informations générales

La Société Centrale des Bois et Scieries de la Manche (« SCBSM » est une société anonyme de droit
frangais dont le si¢ge social est situé au 58 avenue de Wagram, 75017 Paris.

Les actions SCBSM sont cotées sur le marché Eurolist d’Euronext Paris depuis le 22 novembre 2006.
SCBSM créée en 1921 a renoué avec son activité immobiliere en décembre 2005 suite a I’apport des
titres de 7 Sociétés Civiles Immobilieéres (SCI) en contrepartie d’une augmentation de capital et a la
conclusion d’un accord de cession de parts pour une huitieme SCI. Depuis cette date, le groupe n’a
cessé son développement via plusieurs opérations immobiliéres et financiéres.

Les comptes consolidés au 31 décembre 2006 ainsi que les notes annexes y afférentes ont été établis
sous la responsabilité du Conseil d’ Administration du 16 avril 2007.

Faits caractéristiques

Depuis I’ Assemblée Générale ayant entériné 1’augmentation de capital par apport en nature des titres
de 7 SCI, le périmetre du groupe s’est élargi via la création ou le rachat de nouvelles sociétés civiles
immobiliéres. Les opérations suivantes sont notamment survenues sur 1’exercice 2006 :

- Acquisition le 13 mars 2006 d’un ensemble de biens immobiliers (Mentelé, Mina, Anna, Mina
Cristal, Mina Horizon, Perle, Patou, Tofy et Wige) par la SNC Bois et Manche, filiale a 100% du
groupe spécialement créée a cet effet pour un montant total frais accessoires inclus de 30,2 M€ ;

- Création le 31 mars 2006 de la SCI Baltique acquéreuse a la méme date d’un ensemble
immobilier de bureaux/activité a Villebon sur Yvette pour un total de 5,6 M€ ;

- Création le 15 mai 2006 de la SCI Abaquesne devenue crédit-preneuse le 28 juin d’un immeuble
de bureaux neufs sis & Rouen. Le montant total de 1’assiette du contrat de location financement
s’établita 10,7 M€ ;

- Création en juillet 2006 de la SCI des Bois de Norvege crédit-preneuse de deux actifs a usage de
commerces et stockage pour un montant total de 1,7 M€ dans le cadre d’un partenariat avec un
distributeur spécialisé ;

- Création de la SAS Les Promenades de la Thalie, société d’aménagement pour la ZAC Les Portes
du Grand Chalon. La soci¢t¢é nommée aménageur suite & un appel public a candidature en
décembre n’a exercé aucune activité sur 2006.

Par ailleurs, le groupe a réalisé deux augmentations de capital par appel public a I’épargne.

La premiére en juin 2006 réalisée via I’attribution sur le marché libre de bons de souscription
d’actions a bons de souscription a donné lieu a la création le 28 juin 2006 de 317 501 actions au
nominal de 10 € assorties d’une prime d’émission de 13 euros par action nouvelle. A 1’issue de cette
premiére levée de fonds, le capital social de la SCBSM comptait ainsi 2 061 474 actions et
s’établissait a 20 615 K€.

Les actions nouvellement crées sont assorties de bons de souscription exergables du 30 juin 2006 au
30 avril 2007. 3 BSA donnent droit & leur titulaire de souscrire une action SCBSM au prix de 30
euros. Aucune souscription n’a été réalisée au titre de ces BSA longs sur le deuxiéme semestre 2006.
Une seconde augmentation de capital a été réalisée en novembre lors de I’introduction de la société
sur Eurolist d’Euronext Paris. Cette opération ayant donné lieu a la création de 403.551 actions
nouvelles a 10 € assorties d’une prime d’émission de 17 € par action nouvelle a ainsi permis de lever
pres de 11 M€.

A la fin de I’exercice, le capital social de la SCBSM compte 2 465 025 actions et s’éléve a 24 650 K€.

Méthodes comptables
a. Principes de préparation des comptes consolidés annuels

Les comptes consolidés du groupe ont été établis selon le principe du cofit historique, a I'exception
des immeubles de placement, terrains et constructions, instruments financiers dérivés et actifs
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financiers disponibles a la vente qui sont évalués a leur juste valeur. Ces principes sont identiques a
ceux retenus pour 1’¢élaboration des comptes publiés au 31 décembre 2005.

Les comptes consolidés sont présentés en Euro et toutes les valeurs sont arrondies au millier le plus
proche (€000) sauf indication contraire.

b. Conformité aux normes comptables

Les comptes consolidés au 31 décembre 2006 sont établis en conformité avec les principes de
comptabilisation et d’évaluation des normes comptables internationales IFRS. Ces normes
comptables internationales sont constituées des IFRS (International Financial Reporting Standards),
des IAS (International Accounting Standards), ainsi que de leurs interprétations, qui ont été adoptées
dans 1’Union Européenne au 31 décembre 2006 (publication au Journal Officiel de 1’Union
Européenne).

Les normes et interprétations adoptées par ’lASB ou I’I[FRIC mais non encore adoptées par I’Union
Européenne au 31 décembre 2006 n’ont pas donné lieu a une application anticipée.

c. Principes et modalités de consolidation

Les comptes consolidés comprennent les états financiers de SCBSM et de ses filiales au 31 décembre
2006. Les états financiers des filiales ont été retraités selon le référentiel IFRS. Les opérations
réciproques ont été éliminées.

La consolidation des filiales, sur lesquelles SCBSM exerce un contrdle, s’est effectuée selon la
méthode d’intégration globale. Le controle existe lorsque SCBSM a le pouvoir de diriger directement
ou indirectement les politiques financiéres et opérationnelles de la filiale afin d’obtenir des avantages
de ses activités. Pour apprécier le controle, les droits de vote potentiels qui sont actuellement
exergables ou convertibles sont pris en considération.

d. Conversion en monnaie étrangere

L’activité du groupe est exclusivement concentrée sur la zone Euro. La monnaie fonctionnelle et de
présentation de SCBSM et de ses filiales est ’Euro. En conséquence, les regles relatives a la
conversion des états financiers et a la conversion des transactions en monnaie étrangére ne sont pas
applicables au 31 décembre 2006.

Méthodes d’évaluation
a. Immeubles de placement

Un immeuble de placement se définit comme un bien immobilier détenu soit par le propriétaire soit
par le preneur d’un contrat de location financement pour en retirer des loyers et/ou pour valoriser le
capital.

Les actifs immobiliers détenus par le groupe répondent tous a la définition d’un immeuble de
placement et sont donc soumis a ce titre a la norme IAS 40.

Cette norme propose deux méthodes d’évaluation : le modeéle du coit historique ou le modéle de la
juste valeur.

SCBSM a choisi d’opter pour le modéle de la juste valeur. Selon TAS 40, la juste valeur est le
montant (sans déduire les cofits de transaction) pour lequel un actif pourrait étre échangé entre des
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parties bien informées, consentantes et agissant dans des conditions de concurrence normales. La
juste valeur d’un immeuble doit par ailleurs refléter 1’état réel du marché et les circonstances
prévalant a la date d’évaluation.

La valeur de marché retenue est celle déterminée a partir des conclusions des experts indépendants
qui valorisent le patrimoine du Groupe, apres application d'une décote de 6,20 % correspondant aux
frais et droits de mutation (Les droits de mutation sont évalués sur la base de la cession directe de
I'immeuble, méme si ces frais peuvent, dans certains cas, étre réduits en cédant la société propriétaire
de l'actif).

Les changements de juste valeur d’un immeuble de placement sont constatés dans le résultat de
I’exercice au cours duquel ils se produisent.

b. Contrats de location

Dans le cadre de ses différentes activités, le Groupe utilise des actifs mis a sa disposition ou met des
actifs a disposition en vertu de contrats de location.

Ces contrats de location font I’objet d’une analyse au regard des situations décrites et indicateurs
fournis dans la norme IAS 17 afin de déterminer s’il s’agit de contrats de location simple ou de
contrats de location-financement. Les contrats de location-financement sont des contrats qui
transférent la quasi-totalité des risques et avantages de I’actif considéré au preneur. Tous les contrats
de location qui ne correspondent pas "a la définition d’un contrat de location-financement sont classés
en tant que contrats de location simple.

o (Coté preneur

- Location-financement

Lors de la comptabilisation initiale, les actifs utilisés dans le cadre de contrats location-financement
sont comptabilisés au bilan au commencement du contrat de location a la juste valeur du bien loué¢
ou, si celle-ci est inférieure, a la valeur actualisée des paiements minimaux au titre de la location. Les
paiements au titre de la location sont ventilés entre la charge financiére et I'amortissement de la dette
de maniére a obtenir un taux d'intérét périodique constant sur le solde restant di au passif. Les
charges financicres sont enregistrées directement au compte de résultat.

Les actifs faisant l'objet d'une location-financement répondent aux conditions d’un immeuble de
placement et ont été¢ évalués, consécutivement a la comptabilisation initiale, a la juste valeur
déterminée selon les principes décrits précédemment.

— Location simple

Les paiements effectués au titre de contrats de location simple (autres que les cofits de services tels
que d’assurance et de maintenance) sont comptabilisés en charge dans le compte de résultat sur une
base linéaire sur la durée du contrat de location.

o (Coté bailleur

Les contrats de locations signés par le groupe avec ses clients sont des contrats de location simple.
Dans ces contrats, les produits des loyers sont enregistrés de maniére linéaire sur les durées fermes
des baux. En conséquence, les dispositions particuli¢res et avantages définis dans les contrats de bail
(franchises, paliers, droits d’entrée) sont étalés sur la durée ferme du bail, sans tenir compte de
I’indexation. La période de référence retenue est la premiére période ferme du bail.

c. Immobilisations incorporelles
Les immobilisations incorporelles sont essentiellement constituées des goodwills. Ils représentent
I’excédent du cofit d’acquisition sur la juste valeur des actifs, passifs et passifs éventuels des sociétés

acquises a la date de prise de contréle. Le coflit d’acquisition est le total des justes valeurs, a la date de
prise de contrdle, des actifs remis, des passifs encourus ou assumés, et des instruments de capitaux
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propres émis par I’acquéreur, en échange du contrdle de 1’entreprise acquise, auxquels s’ajoutent les
couts directement attribuables a la réalisation de 1’acquisition.

Les goodwills sont comptabilisés en tant qu’actifs a la date de prise de contréle de la société. Les
goodwills sont maintenus au bilan a leur valeur initiale diminuée des pertes de valeur éventuelles. Ils
font I’objet d’une revue réguliere par le groupe et d’un test de dépréciation dés I’apparition d’indices
de pertes de valeur et au minimum a la fin de chaque exercice.

A la date d’acquisition, chaque goodwill est affecté & une ou plusieurs unités génératrices de
trésorerie devant retirer des avantages de I’acquisition. Les dépréciations éventuelles de ces écarts
sont déterminées par référence a la valeur recouvrable de 1'(des) unité(s) génératrice(s) de trésorerie a
laquelle (auxquelles) ils sont rattachés. Les unités génératrices de trésorerie constituent le niveau le
plus fin utilisé par la Direction afin de déterminer le retour sur investissement d’une activité. La
valeur recouvrable d’une unité génératrice de trésorerie est calculée selon la méthode la plus
appropriée, notamment la méthode des flux de trésorerie actualisés (Discounted Cash Flows) et
appliquée globalement a 1’échelle de 1’unité génératrice de trésorerie. La valeur ainsi calculée est
sensible au taux d’actualisation retenu et a I’estimation que fait la Direction des flux de trésorerie
futurs.

De légéres modifications de ces paramétres peuvent par conséquent affecter de facon significative
I’évaluation des actifs qui en résulte et donc le montant potentiel de la perte de valeur.

Le taux d’actualisation retenu résulte du colit moyen pondéré du capital du Groupe ajusté pour
refléter le degré de risque des activités concernées.

Lorsque la valeur recouvrable de 1’(des) unité(s) génératrice(s) de trésorerie est inférieure a sa (leurs)
valeur(s) comptable(s), une dépréciation irréversible est enregistrée dans le résultat consolidé de la
période.

d. Actifs non courants destinés a la vente

Un actif immobilier est classé en actifs non courants destinés a la vente lorsque cet actif est disponible
en vue de la vente en son état actuel et que sa vente est hautement probable. Cette deuxiéme condition
sous-entend notamment une décision de vendre prise par le Conseil d’Administration ou un autre
organe de décision approprié, un programme de recherche actif d’un acquéreur et une
commercialisation a un prix raisonnable au regard de sa juste valeur actuelle.

Les dispositions d’IFRS 5 en termes de présentation et d’information s’appliquent aux immeubles de
placement évalués selon le modéle de la juste valeur. Cependant, les immeubles de placement
précédemment évalués selon le modele de la juste valeur demeurent évalués selon la méme méthode
apres le reclassement en actifs non courant destinés a la vente.

e. Actifs financiers

Actifs financiers non courants
Les actifs financiers non courants sont constitués de dépdts de garantie accordés a plus d’un an.

Actifs financiers courants

Sont présentées dans cette rubrique les actions détenues par le Groupe dans le cadre de placements de
trésorerie mais dont les caractéristiques de liquidité et de risque quant a la valeur finale de réalisation
ne permettent pas une classification en Trésorerie et Equivalent de Trésorerie.

Ces actifs sont évalués a la cloture a la juste valeur.

Créances locataires et clients

Les créances clients entrent dans la catégorie des actifs financiers émis par 1’entreprise selon IAS 39.
Elles sont évaluées a la juste valeur lors de la comptabilisation initiale. Compte tenu des échéances de
paiement généralement a moins de trois mois, la juste valeur des créances est assimilée a la valeur
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nominale. Les créances sont ensuite comptabilisées au colit amorti et peuvent faire 1’objet d’une
dépréciation lorsque la valeur recouvrable est inférieure a la valeur nette comptable

Trésorerie et équivalents de trésorerie

Ce poste comprend les dépdts en banque ainsi que les valeurs mobiliéres de placement. Ces derniéres
sont des placements tres liquides et a court terme dont le risque de variation de valeur n’est pas
significatif. Les valeurs mobilieres de placement figurent au bilan pour leur juste valeur. Les
variations de juste valeur sont comptabilisées en résultat.

f. Provisions

Une provision est comptabilisée au bilan lorsque le Groupe a une obligation actuelle juridique ou
implicite résultant d’un événement passé et lorsqu’il est probable qu’une sortie de ressources non
représentatives d’avantages économiques sera nécessaire pour éteindre I’obligation.

Lorsque I’effet de la valeur temps est significatif, le montant de la provision est déterminé en
actualisant les flux de trésorerie futurs attendus au taux, avant impdt, reflétant les appréciations
actuelles par le marché de la valeur temps de I’argent et lorsque cela est approprié, les risques
spécifiques a ce passif.

g. Passifs financiers

Dépaots de garantie

Les dépots de garanties regus sont évalués a la juste valeur lors de la comptabilisation initiale,
calculée sur la base des flux de trésorerie futurs actualisés. Les passifs sont ensuite comptabilis€s au
colit amorti.

Emprunts bancaires

Tous les préts et emprunts sont initialement enregistrés a la juste valeur nette des cotts liés a
I'emprunt.

Postérieurement a la comptabilisation initiale, les préts et emprunts portant intéréts sont évalués au
colit amorti, en utilisant la méthode du taux d'intérét effectif. Le colit amorti est calculé en prenant en
compte tous les cofits d'émission et toute décote ou prime de remboursement.

Instruments financiers dérivés

Le Groupe utilise des instruments financiers dérivés pour couvrir son exposition aux risques de taux
d’intérét résultant de ses activités opérationnelles, financicres et d’investissement. Conformément a sa
politique de gestion de trésorerie, le Groupe ne détient, ni n’émet des instruments financiers dérivés a
des fins de transactions.

Les instruments financiers dérivés sont évalués a la juste valeur. La juste valeur des swaps de taux
d’intérét est le montant estimé que le Groupe recevrait ou réglerait pour résilier le swap a la date de
cloture, en prenant en compte le niveau actuel des taux d’intérét et du risque de crédit des
contreparties du swap.

Le profit ou la perte résultant de la réévaluation a la juste valeur est comptabilisé immédiatement en
résultat, sauf lorsqu’un instrument financier dérivé est désigné comme instrument de couverture des
variations de flux de trésorerie d’une transaction prévue hautement probable. La part efficace du
profit ou de la perte sur I’instrument financier dérivé est enregistrée en capitaux propres et transférée
au compte de résultat quand 1’élément couvert impacte lui-méme le résultat ; la part inefficace est
immédiatement comptabilisée en résultat.

h. Impots différés
Les impots différés sont comptabilisés, en utilisant la méthode bilancielle du report variable, pour

toutes les différences temporelles existant a la date de cloture entre la base fiscale des actifs et passifs
et leur valeur comptable au bilan consolidé.
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Les éléments suivants ne donnent pas lieu a la constatation d’imp6t différé : (i) le goodwill non
déductible fiscalement, (ii) la comptabilisation initiale d’un actif ou d’un passif dans une transaction
qui n’est pas un regroupement d’entreprises et qui n’affecte ni le bénéfice comptable, ni le bénéfice
imposable (par exemple acquisition d’un immeuble de placement valorisé a la juste valeur) et (iii) les
différences temporelles liées a des participations dans des filiales dans la mesure ou elles ne
s’inverseront pas dans un avenir prévisible.

L’évaluation des actifs et passifs d’impdt différé repose sur la facon dont le groupe s’attend a
recouvrer ou régler la valeur comptable des actifs et passifs dans les comptes consolidés, en utilisant
les taux d’impo6t qui ont été adoptés ou quasi adoptés a la date de cloture.

En particulier, lors de I’acquisition d’une SCI traitée comme un regroupement d’entreprise, un impdot
différé passif est reconnu sur la différence entre les justes valeurs des biens immobiliers reconnues au
bilan consolidé et les valeurs fiscales correspondantes.

Par ailleurs, un impot différé actif est reconnu sur toutes les différences temporelles déductibles et
report en avant de pertes fiscales dans la mesure ou il est probable qu’un bénéfice imposable sera
disponible ou lorsqu’il existe un passif d’impo6t sur lesquels ces différences temporelles déductibles et
reports en avant pourront étre imputés.

L’évaluation de la capacité du Groupe a utiliser ses déficits reportables repose sur une part de
jugement importante. Si les résultats fiscaux du Groupe s’avéraient sensiblement différents de ceux
anticipés, le Groupe serait alors dans l’obligation de revoir a la hausse ou a la baisse la valeur
comptable des actifs d’imp6t différé, ce qui pourrait avoir un effet significatif sur le bilan et le résultat
du Groupe.

Les impdts différés relatifs aux éléments reconnus directement en capitaux propres sont comptabilisés
dans les capitaux propres et non en résultat.

1. Revenus locatifs

Les revenus locatifs résultant d'immeubles de placement sont comptabilisés de fagon linéaire sur la
durée des contrats de location.

SCBSM ne consent pas d’avantages tels que des franchises de loyers ou loyers progressifs au titre des
contrats de location en cours.

Les autres prestations intégrent la refacturation aux locataires des charges locatives supportées par
SCBSM. Les refacturations sont enregistrées en produits séparément des charges dans la mesure ou
(i) ces charges sont dues par le propriétaire des biens immobiliers SCBSM quel que soit le niveau de
refacturation aux locataires et (ii) le risque sur les créances liées a ces refacturations est supporté par
SCBSM.

j.  Résultat par action

Le résultat de base par action est calculé en divisant le résultat net de 1’exercice attribuable aux
actionnaires ordinaires de l’entit¢ meére par le nombre moyen pondéré d’actions ordinaires en
circulation au cours de I’exercice.

Le résultat dilué par action est calculé en divisant le résultat de 1’exercice attribuable aux actionnaires
ordinaires (aprés réduction des intéréts sur les actions préférentielles convertibles a dividende non
cumulatif) par le nombre moyen pondéré d’actions ordinaires en circulation au cours de 1’exercice
(ajusté des effets des options dilutives). L'effet dilutif des options et des bonds de souscription est
calculé selon la méthode du “rachat d'actions”. Suivant cette méthode, les fonds recueillis suite a
l'exercice des bons ou des options sont supposés étre affectés en priorité au rachat d'actions au prix de
marché. Ce prix de marché correspond a la moyenne des cours de l'action SCBSM pondérée des
volumes échangés. Le nombre théorique d'actions qui seraient ainsi rachetées au prix de marché vient
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en diminution du nombre total des actions résultant de 1'exercice des droits. Le nombre ainsi calculé
vient s'ajouter au nombre moyen d'actions en circulation et constitue le dénominateur.

k. Recours a des estimations

L’établissement des comptes consolidés préparés conformément aux normes internationales IFRS
implique que le Groupe procéde a un certain nombre d’estimation et retienne certaines hypothéses,
jugées réalistes et raisonnables. Certains faits et circonstances pourraient conduire a des changements
de ces estimations ou hypotheses, ce qui affecterait la valeur des actifs, passifs, capitaux propres et
résultat du Groupe.

Les estimations susceptibles d’avoir une incidence significative sont les suivantes :

- Valeur de marché des immeubles de placement : §4.a et 6.a

A chaque date de cloture, le Groupe fait appel a des experts immobiliers indépendants pour
I’évaluation de ses immeubles de placement. Ces évaluations sont établies notamment sur la base
d’hypothéses de marché qui pourraient différer dans le futur et modifier sensiblement les estimations
actuelles figurant dans les états financiers.

- Goodwills : §4.cet 6.b

L’existence d’indice de perte de valeur est appréciée par le Groupe a chaque cloture. De méme, des
hypothéses et estimations sont prises en compte lors de la réalisation des tests de dépréciation annuels
relatifs aux goodwills. Toute modification de ces hypothéses peut avoir un effet significatif sur le
montant des dépréciations éventuelles.

- Dépréciation des créances clients : §4.¢ et 6.c

Une dépréciation des créances clients est comptabilisée si la valeur actualisée des encaissements
futurs est inférieure a la valeur nominale. Le montant de la dépréciation prend en compte la capacité
du débiteur a honorer sa dette et I’ancienneté de la créance.

- Comptabilisation d’actifs d’impdt différé : §4.h et 7.g

La valeur comptable des actifs d’impdts différés est appréciée a chaque date de cléture en fonction de
la probabilité de réalisation d’un bénéfice imposable disponible permettant I’utilisation de ces actifs
d’impots différés.

- Valeur de marché des instruments dérivés : §4.g et 6.1

Les instruments dérivés utilisés par la Groupe dans le cadre de sa gestion du risque de taux d’intérét
sont inscrits au bilan pour leur valeur de marché. Cette valeur est déterminée par les établissements
bancaires émetteurs.

- Autres estimations : §4.i/j, 6.m et 7.b

Les charges locatives refacturées inclues dans les revenus locatifs font 1’objet d’une provision a la
cloture de la période sur la base des charges comptabilisées et des données communiquées par les
mandataires de gestion le cas échéant.

L’évaluation des provisions pour risques et charges résultent d’une appréciation de la Direction
corroborée par des éléments probants résultant des évaluations de tiers.

Outre I’utilisation d’estimations, la direction du Groupe a fait usage de son jugement pour définir le
traitement comptable adéquat de certaines activités et transactions lorsque les normes et
interprétations IFRS en vigueur ne traitent pas de maniére précise des problématiques comptables

concernées. En particulier, la direction a exercé son jugement pour la classification des contrats de
location (location simple et location financement).

Périmeétre de consolidation

Les sociétés qui composent le groupe SCBSM au 31 décembre 2006 sont les suivantes :
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. 1 Date d’entrée 31/12/2006 31/12/2005
Sociétés consolidées SIREN dans le Groupe Intérét Contrdle Intérét Contréle
Société meére
SA Société Centrale des Bois et
Scieries de la Manche 775 669 336 - - - -
Sociétés en intégration globale
SCI Berlioz 480 044 635 21/12/2005 100% 100% 100%  100%
SCI Buc 438922 148 21/12/2005 100% 100% 100%  100%
SCI Cathédrale 453 055 287 21/12/2005 100% 100% 100%  100%
SNC Criquet 450039110 21/12/2005 100% 100% 100%  100%
SCI des Bois 438 739 468 21/12/2005 100% 100% 100%  100%
SCI Lip 478294 416 21/12/2005 100% 100% 100%  100%
SCI Parabole IV 452 779 325 21/12/2005 100% 100% 100%  100%
SCI Saint Martin du Roy 451 017 446 21/12/2005 100% 100% 100%  100%
SNC Bois et Manche 488 948 571 13/03/2006 100% 100% - -
SCI Mentelé 946 150 901 13/03/2006 100% 100% - -
SCI Anna 342 249 968 13/03/2006 100% 100% - -
SCI Mina 308 885 565 13/03/2006 100% 100% - -
SCI Mina Cristal 353236 730 13/03/2006 100% 100% - -
SCI Mina Horizon 353236912 13/03/2006 100% 100% - -
SCI Patou 342250 057 13/03/2006 100% 100% - -
SCI Perle 352423 362 13/03/2006 100% 100% - -
SCI Tofy 342 249 802 13/03/2006 100% 100% - -
SCI Wige 342 250 149 13/03/2006 100% 100% - -
SCI Baltique 488 859 695 31/03/2006 100% 100% - -
SCI Abaquesne 490 232 345 15/03/2006 100% 100% - -
SCI des Bois de Norvege 491 104 519 04/07/2006 100% 100% - -
SAS Les Promenades de la Thalie 494 166 747 26/07/2006 85% 85% - -

La SAS Les Promenades de la Thalie, créée spécifiquement pour I’aménagement de la ZAC de
Chalon sur Sadne n’a eu aucune activité sur 2006.

Notes détaillées Bilan

a. Immeubles de placement

Au 31 décembre 2006, 98% des immeubles de placement du portefeuille du Groupe ont fait 1’objet
d’expertises indépendantes réalisées par DTZ Eurexi, CB Richard Ellis et Jones Lang LaSalle.

Deux approches ont été mises en ceuvre par les experts selon le bien immobilier :

la méthode de comparaison directe : La valeur vénale est déterminée par référence aux prix de
vente constatés sur le marché pour des ensembles immobiliers équivalents et/ou

la méthode du rendement : Cette derniére correspond au ratio revenu annuel net / taux de
capitalisation. Le revenu annuel net est constitué des loyers potentiels diminués des charges
opérationnelles directes non refacturables et ajustés de la vacance éventuelle. Les taux de
capitalisation résultent des données internes des experts issues de I’observation du marché et
prennent également en compte le potentiel de revalorisation de loyers.

Les valeurs de marché déterminées par les expertises sont minorées des droits de mutation
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Les justes valeurs au 31 décembre 2005 ont été¢ déterminées selon des principes identiques a ceux du
31 décembre 2006.

Pour 3 actifs immobiliers non significatifs au regard du portefeuille du Groupe, la juste valeur des

biens résulte de I’évaluation faite par la Direction selon des méthodologies identiques a celles

retenues par les experts :

- pour les ensembles immobiliers portés par la SCI des Bois de Norvége acquis en juillet et
novembre 2006 pour 1,2 M€ et 0,5 M€, la valeur présentée dans les comptes consolidés IFRS au
31 décembre 2006 résulte de I’application par le management de la méthode du rendement en
capitalisant les loyers nets au taux de 7%

- pour I’évaluation d’un terrain & batir comptabilisé¢ au 31 décembre 2006 pour 2 M€, le Groupe a
retenu la méthode de comparaison directe.

Les changements de juste valeur d’un immeuble de placement sont constatés dans le résultat de
I’exercice au cours duquel ils se produisent.

Immeubles de

placement

€000
Solde au ler janvier 2005 4350
Acquisitions et dépenses capitalisées
Cessions/Transfert
Variation de périmeétre 83 342
Acquisition d’immeubles
Résultat net des ajustements a la juste valeur 180
Solde au 31 décembre 2005 87872
Acquisitions et dépenses capitalisées 117
Cessions/Transfert
Variation de périmétre
Acquisition d’immeubles 63 287
Résultat net des ajustements a la juste valeur 10 309
Solde au 31 décembre 2006 161 585

Les acquisitions d’immeubles se décomposent ainsi :

- 29 880 KE€ liés a I’acquisition de I’ensemble immobilier commercial Mentelé, Mina, Anna, Mina
Cristal, Mina Horizon, Perle, Patou, Tofy et Wige par la SNC Bois et Manche. Au 31 décembre
2006, le solde du prix d’acquisition restant a décaisser s’éléve a 1 527 K€ ;

- 5 579 K€ liés a l’acquisition d’un ensemble immobilier mixte bureaux/activités par la SCI
Baltique.

- 11 575 K€ liés a la signature d’un contrat de location financement par la SCI Abaquesne relatif a
un immeuble de bureaux neuf a Rouen

- 14 515 K€ liés a I’acquisition d’un ensemble immobilier mixte a usage de bureaux et entrepots
disposant d’une réserve fonciere par SCBSM SA

- 1204 et 544 K€ liés a I’acquisition de deux ensembles immobiliers mixtes a usage d’entrepots et
de commerces par la SCI des Bois de Norvege

b. Immobilisations incorporelles
Les goodwills sont exclusivement relatifs aux acquisitions de sociétés portant des immobiliers qui ont
été analysées comme des regroupements d’entreprises au sens de la norme IFRS 3. IIs résultent des

différences entre le colt d’acquisition des titres et la juste valeur des actifs, passifs et passifs
éventuels identifiables a la date des apports au 21 décembre 2005 des SCI Buc, Saint Martin du Roy,
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Berlioz et Cathédrale. Le traitement de ces acquisitions en tant que regroupement d’entreprises a pour
conséquence la comptabilisation d’impots différés passifs (au taux de droit commun) relatifs aux
actifs immobiliers réévalués a I’occasion de 1’exercice de juste valeur. Ces goodwills, comptabilisés
en tant qu’actif seront repris en résultat lorsque 1’impot correspondant sera devenu sans objet.

Ces goodwills s’analysent ainsi :

En 000 € SCI SCI Buc SCI St SCI Total
Cathédrale Martin Berlioz

Situation nette 3303 1 891 2210 555

retraitée

Valeur d'apport 4 607 2581 3188 1176

Goodwill brut 1304 690 978 621 3593

Dépréciation (263) (263)

Goodwill net 1304 690 978 358 3330

Les goodwills sont affectés a chaque SCI correspondante, chaque SCI étant réputée étre la plus petite
unité génératrice de trésorerie a laquelle le goodwill puisse étre allou¢ hormis pour le sous-ensemble
constitué par la SNC Bois et Manche et les SCI Mentelé, Mina, Anna, Mina Cristal, Mina Horizon,
Perle, Patou, Tofy et Wige qui ne pourraient étre cédées séparément.

La valeur recouvrable des goodwills au 31 décembre 2006 a été estimée via des prévisions de flux de
trésorerie actualisés générés par chaque unité génératrice de trésorerie. Les cash flows ont été estimés
sur 5 ans, la valeur terminale résulte de 1’application d’un taux de croissance a I’infini de 2% sur la
derniére année de prévision. Le taux d’actualisation retenu dans ces calculs est le colit moyen pondéré
du capital ajusté pour tenir compte des risque spécifiques liés aux activités soit 5.1% pour le tertiaire
et le logement et 6% pour 1’activité mixte entrepot/bureaux.

Compte tenu de cette analyse, une dépréciation de 263 K€ a été comptabilisée dans le résultat
d’exploitation de I’exercice. Cette dépréciation est irréversible.

c. Clients et autres débiteurs

Les créances qui concernent les facturations émises aux locataires ne portent pas intérét et sont en
général payables a réception de la facture.

Les indemnités d’immobilisation correspondent aux sommes versées par le groupe lors de la signature
de promesse d’acquisition de biens immobiliers (voir Engagements donnés et regus)

Les créances fiscales concernent essentiellement la taxe sur la valeur ajoutée.

Les autres débiteurs sont constitués des charges constatées d’avance ainsi que de produits a recevoir
de la part des mandataires de gestion et de notaires.

3171272006  31/12/2005

€000 €000

Clients et comptes rattachés 1522 969
Dépréciation -640 - 127
Clients 882 842
Paiements d’avance 2 7
Indemnités d’immobilisation 3500 1518
Créances fiscales 1 968 1260
Autres 799 237
Autres Débiteurs 2767 1497
Clients et autres débiteurs 7 151 3 864
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d. Autres actifs financiers courants

Il s’agit d’actions détenues a des fins de transaction ne répondant pas aux conditions de liquidité et de
risques nécessaires pour une classification dans la rubrique Trésorerie et équivalents de trésorerie. La
variation de juste valeur comptabilisée en résultat a la cloture dans la rubrique Autres produits
financiers s’¢éléve a 50 K€.

e. Trésorerie et équivalents de trésorerie

3171272006  31/12/2005

€000 €000
Comptes bancaires et caisses 1 899 2274
Valeurs mobiliéres de placement 12372 33
Trésorerie et équivalents de trésorerie 14271 2307

Les comptes bancaires et caisses ne sont pas rémunérés.
Les valeurs mobiliéres de placements figurent au bilan pour leur juste valeur.

f.  Actifs non courants destinés a la vente

Les actifs comptabilisés au 31 décembre 2005 sous la rubrique « Actifs non courant destinés a la
vente » et relatifs & deux ensembles immobiliers composés de terrains et entrepdts respectivement
situés a Fécamp et Granville ont été effectivement vendus au cours du premier semestre 2006.

La valeur comptable au 31 décembre équivalait au prix de vente arrété dans la promesse, la réalisation
effective de la vente sur le premier semestre 2006 est donc sans impact sur le résultat de 1’exercice
2006.

g. Capital émis et réserves

Evolution du capital social

Nombre de titres

Categorie de titres  Valeur nominale Au début de Crées pendant Remboursés En fin
[’exercice [’exercice pendant [’exercice  d’exercice
Actions Ordinaires 10 1 743 973 721 052 2465 025

Le capital social s’¢éléve a 24 650 milliers d’euros divisé en 2 465 025 actions de nominal 10 €.

Deux augmentations successives ont été réalisées sur I’exercice 2006 :

Sur le 17 semestre 2006, suite a I’opération d’émission de 1 743 973 bons de souscription a bons
de souscription d’action (prospectus ayant obtenu un visa de ’AMF le 31 mai 2006), 952 503
bons ont été exercés conduisant a la création de 317 501 actions elles-mémes assorties de bons de
souscription d’action.

Cette opération a ainsi conduit a une augmentation de capital de 7,3 M€ dont 4,1 M€ en prime
d’émission. Les frais accessoires liés a I’opération notamment les honoraires des conseils ont été
imputés sur la prime d’émission pour 322 K€ nets d’imp6t.

Sur le 2° semestre, concomitamment a 1’introduction sur Eurolist d’Euronext Paris, le groupe a
effectué une seconde augmentation de capital par émission de 2 061 474 bons de souscription
d’action. Cette opération a conduit a la création de 403 551 actions au nominal de 10 € assorties
d’une prime d’émission de 17 € par action soit une levée de fonds avant imputation des frais
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accessoires de 10,9 M€. Le montant net d’imp6ts imputé sur la prime d’émission au titre de cette
augmentation de capital s’¢léve a 224 K€.

Les 317 501 bons de souscription d’actions attachés aux actions créées en juin 2006 sont exergables a
tout moment jusqu’au 30 avril 2007. 3 bons donnent droit & une action nouvelle de nominal 10 € au
prix de 30 euros soit une création de 105 833 actions au maximum. A la cloture de 1’exercice, aucun
bon n’a été exercé. Ces bons de souscription sont des instruments de capitaux propres qui, compte
tenu de leurs caractéristiques, n’ont pas d’impact dans les comptes jusqu’a leur exercice.

Variation des capitaux propres

Les capitaux propres sont détaillés dans 1’état de variation des capitaux propres présenté plus haut.

Actions propres

Concomitamment a son introduction sur Eurolist en novembre 2006, SCBSM a conclu un contrat de
liquidité avec un intermédiaire reconnu par les Autorités de Marché afin de favoriser la liquidité des
transactions et la régularité des cotations des titres. Le nombre de titres auto détenus dans ce contexte
au 31 décembre 2006 s’¢levait a 106 actions.

Le boni résultant des opérations d’achat et de vente d’actions propres sur 1’exercice est comptabilisé
directement en capitaux propres pour 9 K€.

h. Emprunts portant intérét courant et non courant

Nature et détails des emprunts bancaires et contrats de location financement

Nature Montant maximum  Montant Date Durée Profil Taux Dette au 31/12/06 yc

(K€) emprunté hors emprunt (ans) frais accessoires et

frais intéréts courus (K€)

accessoires

SCBSM SA EH 3000 3 000 mars-06 15 Linéaire trimestriel Eur3M+1 2901
SCBSM SA EH 18 100 18 100 mars-06 8 Variable Eur3M+0,90 17 335
SCBSM SA EH 4300 2100 mars-06 4 In fine Eur3M+2,5 2100
SNC Bois et Manche EH 27 625 27625 mars-06 5 In fine Eur3M+1,1 27 420
SCI Cathédrale CLF 24 500 24 000 déc-06 12 Variable Eur3M+0,85 23 388
SCI Cathédrale EH 10 000 10 000 juil-05 12 In fine 4% 10 066
SCI Criquet EH 5000 5000 févr-05 15 Linéaire trimestriel Eur3M+1,15 4438
SCI des Bois CLF 2 649 2 649 sept-01 12 Linéaire trimestriel Eur3M+1,1 1 660
SCI Parabole IV CLF 11 183 11183 mai-04 15 Variable Eur3M+1,05 9179
SCI Abaquesne CLF 9615 9615 juin-06 12 Variable Eur3M+0,90 9499
SCI des Bois de Norvege CLF 1618 918 nov-06 12 Linéaire trimestriel Eur3M+0,90 916
SCI des Bois de Norvege CLF 408 408 déc-06 12 Linéaire trimestriel Eur3M+0,90 408
Total 117 999 114 599 109 310

EH = Emprunt Hypothécaire
CLF = Contrat de location financement

Sur 2006, le Groupe SCBSM a contracté plusieurs financements majeurs notamment :
- -le 31 mars 2006, SCBSM a souscrit un emprunt pour un montant total de 22 400 K€ ayant pour
objectif le refinancement centralisé des emprunts antérieurs des SCI Berlioz, Buc, Lip et Saint-
Martin ainsi que le financement de 1’acquisition réalisée par la SCI Baltique.
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Cet emprunt comprend un prét senior de 18,1 M€ et un prét junior de 4,3 M€. Au 31 décembre
2006, le Groupe dispose d’un solde de 2,2 M€ a tirer sur le prét junior. Selon les conditions
contractuelles, cette ligne est dédiée a 1’acquisition de nouveaux ensembles immobiliers. Une
commission d’engagement sur le montant non utilisé¢ est payée trimestriellement par le groupe,
elle est égale a 1,5% annuel du solde disponible.

Le prét senior, a échéance 2014, est remboursable a hauteur de 3% annuel du capital sur les 5
premicres années puis 3,5% sur les dernieres années (sauf en cas de renouvellement du bail de la
SCI Buc ou le taux serait porté a 2%) ; le solde étant remboursable in fine. Les intéréts sont
calculés trimestriellement sur la base du taux euribor 3 mois + 0,9%.

Le prét junior est remboursable in fine en 2010. Les intéréts sont calculés trimestriellement sur la
base du taux euribor 3 mois + 2,5%.

Cette opération a permis de générer un excédent de trésorerie aprés remboursement des préts
antérieurs de 3,1 M€ ;

- le 13 mars 2006, la SNC Bois et Manche a contracté un emprunt de 27 625 K€ afin d’acquérir les
biens immobiliers Mentelé, Mina, Anna, Mina Cristal, Mina Horizon, Perle, Patou, Tofy et Wige.
Cet emprunt d’une durée de 5 ans est remboursable in fine. Les intéréts sont calculés
trimestriellement sur la base du taux euribor 3 mois+1,1% ;

- le 28 juin 2006, la SCI Abaquesne a conclu un contrat de location financement pour un montant
total de 10 680 K€ dont 1.065 K€ d’avance preneur relatif a un immeuble de bureaux neuf situés
a Rouen. Le contrat de location financement d’une durée de 12 ans présente un profil
d’amortissement variable et une valeur résiduelle de 50%. Les intéréts sont calculés sur la base
du taux euribor 3 mois + 0,9 ;

- le 25 septembre 2006, la SCI des bois de Norveége a obtenu un accord de financement en location
financement pour une enveloppe maximale de 6 M€ utilisable pour I’acquisition d’actifs de
montant unitaires de I’ordre de 1 M€, a usage commercial et de stockage. Au 31 décembre 2006,
seuls 1,3 M€ ont été effectivement tirés. Les contrats de location financement conclus dans ce
cadre présentent une durée de 12 ans et une valeur résiduelle entre 20 et 40%. Les intéréts sont
calculés trimestriellement sur la base du taux Euribor 3 mois + 0,9. Aucune commission
d’engagement n’est due au titre du montant non consommé de 1’enveloppe ;

- le 8 décembre 2006, la SCI Cathédrale a procédé au refinancement de ses biens immobiliers a
usage de bureaux via un contrat de cession bail suivi d’une location financement pour 24,5 M€
dont 0,5 ME€ a tirer ultérieurement pour le financement de travaux d’aménagement. Ce contrat sur
une durée de 12 ans comporte une valeur résiduelle de 12 M€. Les intéréts sont calculés sur la
base du taux Euribor 3 mois + 0,85. Ce refinancement a permis de rembourser partiellement la
dette existante sur cette société pour 12 M€ ; I’excédent de trésorerie ayant été consommé par
I’acquisition de I’ensemble immobilier mixte de Ris Orangis.

Tableau de variation des emprunts bancaires et contrats de location financement

€000 Total
31-déc-05 49 820

Nouveaux emprunts et 84 334

locations financements

Remboursements 25138

Autres variations 294

31-déc-06 109 310

Le montant des nouveaux emprunts et contrats de location financement est présenté net des frais
accessoires a la mise en place desdits emprunts.

Les autres variations correspondent aux variations des intéréts courus non échus ainsi qu’aux
variations liées a I’amortissement des cofits accessoires.
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Echéance des emprunts bancaires et locations financement

En 000€ Solde Part Part Dont Dont
31/12/2006  Courante Noncourante 2aSans Plusde 5 ans
Emprunts bancaires 64 261 1165 63 096 33 835 29 262
Contrats location financement 45 049 1 865 43 184 8 985 34199
Total 109 310 3072 106 280 42 828 63 452

Covenants sur contrats d’emprunt

Lors de la signature des contrats d’emprunts, le groupe s’est engagé a respecter les ratios suivants.
Le non respect d’un de ces covenants entrainerait 1’obligation de remboursement anticipé partiel de
I’emprunt afférent jusqu’a atteindre les ratios ci-apres :

o Ernprunt porté par la SNC Bois et Manche : Montant initial 27 625 K€

LTV (loan to value : encours du prét divisé par la valeur des immeubles droit exclus)
maximum de 85%

RCI (Ratio de couverture des intéréts c’est a dire montant des loyers nets des
charges/impdts/taxes divisé¢ par les frais financiers) supérieur a 120% jusqu’au 12
mars 2008, supérieur a 110% entre le 13 mars 2008 et le 12 mars 2009 et supérieur a
100% entre le 13 mars 2009 et le 13 mars 2011.

o Emprunt signé le 31 mars 2006 par SCBSM (refinancement) (prét senior de 18 100 K€ et
ligne de crédit junior de 4 300 K€) :
3 ratios relatifs aux actifs financés :

LTV (loan to value droits exclus) : les ratios suivants ne devront pas étre supérieurs
a:

Période de test LTV Ratio LTV ~ Ratio LTV Prét global Ratio LTV
Prét Senior (refinancement) Groupe SCBSM

Jusqu’au 30 mars 2007 67% 83% 75%

Du 31 mars 2007 au 30 mars 2008 67% 82% 75%

Du 31 mars 2008 au 30 mars 2009 65% 80% 75%

Du 31 mars 2009 au 30 mars 2010 65% 76,5% 70%

Du 31 mars 2010 au 30 mars 2011 60% - -

Du 31 mars 2011 au 30 mars 2012 60% - -

Du 31 mars 2012 au 30 mars 2013 60% - -

Du 31 mars 2013 au 30 mars 2014 60% - -

RCI (ratio de couverture des intéréts c’est a dire montant des loyers nets des
charges/impots/taxes divisé par les frais financiers) :
e le ratio de RCI Senior ne doit pas étre inféricur a 200% jusqu’au 30 mars
2011 et a 225% entre le 31 mars 2011 et le 30 mars 2014
e Le ratio de RCI Global ne doit pas étre inférieur a 150% jusqu’au 30 mars
2010
e le ratio de RCI du Groupe SCBSM ne doit pas étre inférieur a 125% jusqu’au
30 mars 2007 et a 150% entre le 31 mars 2007 et le 30 mars 2010
DSCR (Debt service coverage ratio: montant des loyers nets des
charges/impdts/taxes divisé par la somme des frais financiers et 1’amortissement du
prét senior) supérieur a 115% jusqu’au 30 mars 2007 et supérieur a 120% entre le 31
mars 2007 et le 30 mars 2014.
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Au 31 décembre 2006, I’ensemble de ces obligations était respecté par le Groupe.

En janvier 2007, suite a I’acquisition d’une foncicre propriétaire d’un portefeuille immobilier évalué a
145 ME, le ratio LTV Groupe est devenu supérieur aux covenants bancaires précédemment décrits.
L’établissement préteur a cependant renoncé a se prévaloir du non-respect temporaire de cette
obligation dans les conditions suivantes :

- acompter du 26 juillet 2007, le ratio LTV SCBSM devra étre inférieur a 76,5% et

- acompter du 26 janvier 2008, le ratio LTV SCBSM devra étre inférieur ou égal a 75%

i. Instruments financiers dérivés
Afin de se prémunir des risques de taux d’intérét, le Groupe SCBSM a souscrit plusieurs contrats de
couverture, essentiellement des caps et des tunnels, associés aux contrats d’emprunts et locations

financement a taux variable.

Ces contrats présentent les caractéristiques suivantes :

Profil Montant Date Durée Valeur Valeur
initial début 31/12/06  31/12/06
couvert contrat (Actif) (Passif)
(000€) (000€) (000€)
Tunnel participatif indexé sur euribor 12m, cap 3000 mars-06 15 ans 14
a 4.3%, floor a 3.65% activé a 2.5%, prime 0,1
Swap alternatif : Le groupe paie euribor 18 100 mars-06 8 ans 11
3m+0,2 cappé a 3,75% les deux premicres
années puis a 4,25% la troisiéme et quatriéme
année et 4,5% les années suivantes et recoit
Euribor 3m
Cap a 3,75% la premicre année puis 4%, prime 4300 mars-06 4 ans 32
upfront 34 000 €
Tunnel participatif cap a 4%, floor a 2,98% 27625  juil-05 5 ans 28
activé a 2,55%, prime 0,2
Tunnel indexé sur euribor 12m, cap a 5,32%, 11183 mai-04 15 ans 96
floor a 2,1%, prime 0,19
Cap a 4,5%, prime 0,285 9615 juin-06 6 ans 45
Total 73 823 85 141

Ainsi, au 31 décembre 2006, le montant total exposé aux effets de fluctuation des taux d’intéréts de
marché s’établit ainsi a 31 401 K€ (capital restant di sur les emprunts a taux variable ne faisant pas
I’objet d’un contrat de garantie de taux d’intéréts). Suite a la conclusion de nouveaux contrats de
couverture en janvier 2007 ce montant a été ramené a 7 401 K€ soit 7% du solde de la dette au 31
décembre.

La plupart des instruments financiers dérivés du Groupe n’étant pas éligibles a la comptabilité de
couverture, les variations de juste valeur sont comptabilisées directement en compte de résultat, dans
la rubrique « Cotit de I’endettement net ». Sur 2006, I’impact net de ces variations constitue une
charge de 103 K€.

j. Autres dettes financiéres

€000 317122006  31/12/2005

Autres dettes financiéres non courantes
Dépdts de garantie — Part non courante 1168 957
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Autres dettes financiéres courantes

Concours bancaires 5
Comptes créditeurs d’associés 5441
Dépots de garantie — Part courante 541
Autres dettes financiéres 7155

Les comptes courants d’associés ont fait I’objet d’un remboursement partiel sur le premier semestre

2006 a hauteur de 3 M€ environ.

k. Autres créditeurs (non courant)

Il s’agit de la part non courante du solde dii sur le paiement du prix de cession des SCI Mentelé,
Mina, Anna, Mina Cristal, Mina Horizon, Perle, Patou, Tofy et Wige, payable selon les termes de
I’actes en trois annuité : 564 K€ le 31 mars 2007 (Autres créditeurs, courant), 507 K€ (avant effet de
I’actualisation) le 31 mars 2008 et 456 K€ (avant effet de 1’actualisation) le 31 mars 2009 minorée de

la garantie locative a percevoir au 31 décembre 2006 pour 451 K€.

1. Fournisseurs et autres créditeurs (courant)

€000 31/12/2006 31/12/2005
Fournisseurs et comptes rattachés 1341
Dettes fiscales et sociales 647
Avances et acomptes recus 330
Produits constatés d’avance 10
Dettes sur immeubles de placement 113
Autres Dettes 248
Fournisseurs et autres créditeurs 2 689

Les dettes fiscales et sociales sont essentiellement constituées des dettes liées a la taxe sur la valeur

ajoutée.

Les avances regues se rattachent généralement au loyer du premier trimestre.
Les autres dettes sont notamment constituées des soldes auprés des mandataires de gestion.

m. Provisions pour risques et charges

31/12/2006
non utilisée

€000 31/12/2005 Dotation Repﬁsye
Provision utilisee
Provision pour charges - 590

Les provisions pour risques et charges sont liées aux sorties de dépenses probables attendues par la
société dans le cadre de I’exploitation ou la mise en conformité de certains actifs immobiliers.



Notes détaillées Compte de résultat

En 000 € Note 2006 2006 2005

12 mois Pro forma 12 mois
Loyers 7299 7657 195
Autres prestations 1493 1493
Revenus locatifs 7.b 8792 9150 195
Autres produits d'exploitation 7.c 938 938 93
Variation de la juste valeur des immeubles de placement 6.a 10 309 10 309 180
Total Produits des activités ordinaires 20 038 20 397 468
Charges opérationnelles directement liées a I'exploitation des
immeubles de placement 7.d -2 028 -2 032 =72
Travaux sur immeubles de placement -414 -414
Autres charges d'exploitation 7.d -3 040 -3 082 -334
Résultat opérationnel courant 14 556 14 870 62
Autres produits 7.e 3 466 3466
Autres charges 7.e -1 874 -1 874
Dépréciation du goodwill 6.b -263 -263
Résultat opérationnel 15 885 16 199 62
Produits de trésorerie et équivalents de trésorerie 110 110
Intéréts et charges assimilées -4 369 -4 572 -192
Cot de l'endettement financier net 7f -4 259 -4 462 -192
Actualisation des dettes et créances 143 143 73
Autres produits financiers 51 50
Autres produits et charges financiers 194 193 73
Excédent d'acquisition 4296
Résultat avant impots 11 820 11 930 4239
Impdts 7.8 -4 121 -4 157 57
Résultat 7 699 7773 4296
Résultat de base par action (en €) 4.02 4.06 3.47
Résultat dilué par action (en €) 4.02 4.06 3.47
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a. Conventions retenues pour 1’établissement du compte de résultat consolidé pro forma au
31 décembre 2006

Ces informations pro forma ont été préparées aux seules fins d’illustrer I’effet que 1’acquisition a
compter du ler janvier 2006 des SCI Mentelé, Mina, Anna, Mina Cristal, Mina Horizon, Perle, Patou,
Tofy et Wige aurait pu avoir sur le compte de résultat du groupe au 31 décembre 2006.. De par leur
nature méme, elles décrivent une situation hypothétique et ne sont pas nécessairement représentatives
de la situation financiére ou des performances qui auraient pu €tre constatées si 1’opération ou
I’événement était survenu a une date antérieure a celle de sa survenance réelle ou envisagée.

- Périmetre :

Par convention pour 1’établissement du compte de résultat pro forma, il a été considéré que les SCI
acquises au cours de I’année 2006 étaient intégrées au périmétre du Groupe dés le 1 janvier.

En conséquence, le périmétre de consolidation pro forma sur 1I’exercice 2006 intégre les SCI Mentelé,
Mina, Anna, Mina Cristal, Mina Horizon, Perle, Patou, Tofy et Wige acquises le 13 mars 2006
comme si leur entrée dans le Groupe avait été effective dés le 1% janvier.

Compte tenu de I’absence d’information historique existante, les SCI créées par le Groupe en cours
d’exercice 2006 afin d’acquérir un ensemble immobilier n’ont fait 1’objet d’aucun retraitement pour
I’établissement du compte de résultat consolidé pro forma.

- Information financiére historique :

Les informations financiéres a partir desquelles a été établi le compte de résultat pro forma
correspondent aux comptes statutaires historiques de chacune des filiales sur les périodes concernées
et aux comptes statutaires historiques de SCBSM retraités selon le référentiel [FRS selon les principes
qui sous-tendent 1’établissement des comptes consolidés annuels 2006 et présentés précédemment.

L’exercice social des SCI Mentelé, Mina, Anna, Mina Cristal, Mina Horizon, Perle, Patou, Tofy et
Wige a débuté le 1° novembre 2005 pour s’achever le 31 décembre 2006 (14 mois). L activité de ces
filiales étant linéaire, le résultat pro forma présente les produits et charges de ces sociétés au prorata
du nombre de jours du 1 janvier au 31 décembre 2006.

- Juste valeur des immeubles de placement :

Par convention pour l’établissement du compte de résultat pro forma et en ’absence de valeur
d’expertises des immeubles au 1% janvier 2006, il a été considéré que la juste valeur des immeubles
de placement portés par les SCI Mentelé, Mina, Anna, Mina Cristal, Mina Horizon, Perle, Patou,
Tofy et Wige au 1 janvier 2006 était identique a celle du 13 mars 2006, date d’acquisition.

- Autres conventions :

Les conditions financiéres de I’emprunt souscrit pour 1’acquisition des SCI Mentelé, Mina, Anna,
Mina Cristal, Mina Horizon, Perle, Patou, Tofy et Wige traduites dans le compte de résultat pro forma
sont celles de I’emprunt effectivement contracté le 13 mars 2006 pour financer 1’acquisition a savoir :
emprunt de 27 625 K€ sur 5 ans remboursable in fine, intéréts trimestriels calculés sur la base du taux
euribor 3 mois augmenté d’une marge de 1.1%. Pour le calcul du coiit de I’endettement du 1 janvier
2006 au 12 mars 2006, il a été retenu la moyenne du premier trimestre 2006 du taux euribor 3 mois
soit 2.63%.

b. Revenus locatifs

Les revenus locatifs sont constitués des loyers et des charges locatives refacturées.
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c. Autres produits d’exploitation

Ce poste enregistre les éléments non récurrents liés a 1’exploitation de la société notamment les
indemnités de résiliation anticipée et les garanties locatives obtenues dans le cadre des acquisitions.

d. Charges d’exploitation

€000 2006 2006 2005
12 mois 12 mois 12 mois
Pro forma
Charges opérationnelles directes liées aux immeubles de 1493 1 493
placement et ayant généré des revenus locatifs
Charges opérationnelles directes liées aux immeubles de 535 539 72
placement et n'ayant pas généré de revenu locatif
Travaux sur immeubles de placement 414 414
Dépréciation des créances clients 422 435
Provision pour charges 590 590
Autres charges d'exploitation 2 028 2 057 334
Total charges d'exploitation 5482 5528 406

Les charges opérationnelles directes liées aux immeubles concernent notamment les charges
d’assurance, d’entretien, de gardiennage, les taxes fonciéres et taxes sur les bureaux ainsi que les
honoraires des mandataires de gestion. La quote-part de ces charges liées aux espaces vacants ainsi
que certaines charges définies par les baux ne générent pas de produits locatifs.

Le revenu net sur immeubles de placement (revenus locatifs minorés des charges opérationnelles
directes liées aux immeubles) se présente donc ainsi :

€000 2006 réel 2006 Pro forma 2005 réel
Revenus locatifs nets 6 764 7119 123

Les effectifs au 31 décembre 2006 étant limités a 4 personnes (un gardien d’immeuble, un comptable,
une asset manager et une directrice financieére), les charges de personnel ne constituent pas un poste
significatif pour le Groupe.

Les dépenses afférentes au gardien d’immeuble sous contrat avec une SCI constituent des charges
opérationnelles directes et sont partiellement refacturées aux locataires. Les autres charges de
personnel constituent des charges d’exploitation.

Les autres charges d’exploitation sont essentiellement des dépenses d’honoraires.

e. Autres produits / Autres Charges

Ce poste correspond aux produits et charges comptabilisés dans le cadre d’une opération ponctuelle
en partenariat avec un promoteur immobilier. Cette opération de nature a fausser la compréhension de
la performance opérationnelle courante du Groupe du fait de son caractére non récurrent et significatif
est présentée distinctement du Résultat opérationnel courant.

Le résultat net de cette opération s’établit a 1 592 K€.

110/207



f. Coit de I’endettement financier net

€000 2006 2006 2005
réel Pro forma Réel
Intéréts des emprunts bancaires et contrats de 4140 4343 192
location financement
Intéréts des comptes courants d’associés 154 154 -
Autres charges 75 75 -
Intéréts et charges assimilées 4369 4572 192
Rémunération de trésorerie et équivalents (110) (110) -
Coiit de I’endettement financier net 4259 4 462 192

Les autres charges financicéres sont constituées des pénalités de remboursement anticipé et de la

variation de valeur des instruments financiers dérivés.

g. Impdts

Sur I’exercice 2006 et sur I’exercice 2005, le groupe a res
33,33% et 33,83%.

Analyse de la charge d’impot

pectivement utilisé un taux d’imposition de

€000 3171272006  31/12/2006  31/12/005
Réel Pro forma Réel
Imp6ts courants 432 503 0
Imp6ots différés 3 689 3654 -57
Total 4121 4157 -57

Preuve d’impot

Le rapprochement entre la charge d'imp6t obtenue en appliquant le taux d'imp6t en vigueur au résultat
avant impot et la charge d'impot obtenue en appliquant le taux d'impo6t réel du groupe est le suivant

pour les exercices 2006 et 2005 :

2006 2006 2005
€000 Réel Pro forma Réel
Résultat avant imp6t 11 820 11930 4239
Charge au taux d'imp6t en vigueur de 33,33% (33,83% en 3976
2005) 3940 1434
Effets du changement de taux (33,83% en 2005 contre 33,33%
en 2006) -162 -162
Déficit fiscal non activé 254 254
Effet des différences permanentes (excédent d’acquisition et 88
perte de valeur sur goodwill ) 88 -1491
Impd6t comptabilisé 4121 4157 -57

Taux d’impot effectif  34,86% 34,84% N/A

Les principales sources de différences d’imp6t sont liées ainsi :
- alanon comptabilisation d’un impdt différé actif sur le déficit réalisé par la SNC Bois et Manche,
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- aux différences permanentes notamment li€es aux écarts d’acquisition et
- au changement de taux entre 2005 et 2006 li¢ a la suppression de la contribution de 1 ,5%.

Sources d’impots différés

Les sources d'impdt différé sont les suivantes au 31 décembre :

Bilan consolidé Compte de
€000 résultat consolidé
317122006  31/12/2005 2006

Passifs d'impot differé
Réintégrations des amortissements pratiqués sur

les immeubles de placement 1705 1159 603
Réévaluations a la juste valeur des immeubles de

placement 12 491 9191 3300
Retraitement des contrats de location financement 1 117 681 436
Autres (actualisation, retraitement charges a

répartir) 638 288 350
Passifs bruts d'impo6t différé 15 953 11321
Actifs d'impaot différé
Réévaluations a la juste valeur des instruments
dérivés de couverture de taux 29 54 -25
Pertes reportables sur des bénéfices fiscaux futurs 1310 334 976
Autres 63 0 63
Actifs bruts d'impot différé 1402 388
Charge d'impo6t différé 3689
Passif net d'impdt différé 14 565 10 933

h. Résultat par action

Le résultat par action est calculé selon les modalités précisées au paragraphe 4.].

En 000 € Note 2006 2006 2005
12 mois 12 mois - 12 mois
Pro forma
Résultat 7 699 7773 4296
Nb moyen pondéré d'actions ordinaires 1914 815 1914 815 1239412
Nb moyen pondéré d'actions corrigé des actions potentielles 1914 815 1914 815 1239412
Résultat de base par action (en €) 4.02 4.06 3.47
Résultat dilué par action (en €) 4.02 4.06 3.47

En application de cette méthode, il n’existe aucune action dilutive potentielle au 31 décembre 2006.
Les bons de souscription d’action (126 000 BSA donnant droit a 126 000 actions au prix de 35 euros
attribués le 21 décembre 2005 et 317 501 BSA attachés aux actions créées en juin 2006 donnant droit
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a la souscription de 105 833 actions au prix de 30 euros) en circulation au 31 décembre 2006 sont
antidilutifs a cette date.

Sur 2007, a la date d’établissements des présents états financiers, 39 801 bons de souscription ont été
exercés entrainant la délivrance de 13 346 actions prenant jouissance le 1% janvier 2007.

8. Information sectorielle

Le Groupe détient un patrimoine immobilier diversifi¢ en vue d’en retirer des loyers et de valoriser
les actifs détenus.

L’information sectorielle a été organisée selon la nature des biens en premier niveau : bureaux,
commerces, mixte activité/bureaux et habitation, et selon leur situation géographique en second
niveau : Paris, Ile de France et Province.

Chaque activité présente des risques et des avantages qui lui sont propres.

Informations par activité :

Les seuls passifs sectoriels sont liés aux dépots de garantie recus des locataires.

en €000 Bureaux Commerces Mixte Activité/ Habitation Support/  31/12/2006
Bureaux Non affecté 12 mois
Revenus locatifs 4343 2191 1323 935 8792
Variation de juste valeur 1302 7 345 71 1591 10 309
Autres produits 426 455 51 5 937
Dépréciations -166 -233 23 -422
Autres charges d'exploitation -1 736 -1 034 -429 -529 -1332 -5 060
Résultat d'exploitation 4169 8724 1016 1979 -1332 14 556
Actifs sectoriels 72428 41776 38 062 13 531 165 797
Immeubles de placements 70 570 41 627 37268 12 120 161 585
Goodwill 1304 690 1336 3330
Clients 554 149 104 75 882
Actifs non affectés 21069 21069
Total Actifs 72 428 41776 38 062 13 531 21 069 186 866
Investissements Immeubles 11 692 29 880 21 832 63 404
de placements
Informations par zone géographique :
€000 Paris lle de France Province 31/12/2006
Revenus locatifs 2249 2502 4041 8792
Actifs sectoriels 42224 49 293 74 280 165 797
Investissements Immeubles de 117 20 084 43203 63 404

placement

113 /207



10.

Réconciliation de certains postes du tableau de flux de trésorerie

a. Trésorerie et équivalents de trésorerie nets

€000 31/12/06 31/12/05
12 mois 12 mois
Fonds bancaires et caisses 1 899 2274
Dépots a court terme 12 372 33
Découverts bancaires (5) (143)
Trésorerie et équivalents de trésorerie nets 14 266 2 164

b. Dépréciations et provisions

€000 31/12/06 31/12/05
12 mois 12 mois
Dépréciations du goodwill 263 -
Provisions pour charges 590 -
Dépréciations et provisions 853 -

Engagements et éventualités

Controles fiscaux

La SCI Criquet a fait ’objet d’une vérification de comptabilité sur la période allant du 01/09/2003 au
31/05/2005. Ce controle a concerné les déclarations fiscales relatives a la taxe sur le chiffre d’affaires.
Aprés de nombreux échanges, le redressement final porte sur les éléments suivants :

- Droits rappelés : 84 K€ + 15 K€ d’intéréts de retard

- Annulation de remboursement : 93 K€

- Droits reportables : -70 K€

Les demandes de remboursement initiales s’¢levaient a 363 K€ dont 313 K€ pour 2004 et 50 K€ pour
2005. En janvier 2007, le Groupe a per¢u un remboursement de 220 K€ au titre de la premicre
demande. Une nouvelle demande intégrant les droits reportables a été formulée sur le troisieéme
trimestre 2006. La SCI Criquet reste créancier envers le Trésor Public de 252 K€.

La SCI des Bois a fait 1’objet d’une vérification fiscale sur le premier trimestre 2006 relative a
I’ensemble des déclarations fiscales et autres opérations susceptibles d’étre examinées sur la période
du 01/01/2003 au 31/12/2004 et en matiére de TVA sur la période du 01/01/2003 au 31/12/2005. Ce
controle s’est conclu par un rappel de TVA pour un montant de 9 K€.

Engagements sur contrats de location simple pour lesquels le groupe est bailleur

Le groupe s'est engagé dans l'activité de location immobiliére de son portefeuille d'immeubles de
placement constitué de bureaux, entrepodts et habitations. Ces immeubles détenus dans le cadre de
contrats de location simple sont évalués selon le modele de la juste valeur en tant qu’immeubles
destinés a étre loués.

Les contrats de location non résiliables engagés sur ces immeubles ont des durées résiduelles
généralement comprises entre 1 et 6 ans. Tous les contrats de location comportent une clause
permettant, sur une base annuelle, une révision a la hausse des loyers basée sur les conditions
courantes de marché. Les loyers futurs minimaux a recevoir au titre des contrats de location simple
non résiliables sont les suivants au 31 décembre :
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€000 31/12/2006
Moins d'un an 7155
Plus d'un an mais moins de cinq ans 13716
Plus de cinq ans 3214
Total des engagements regus sur contrats de location simple 24 084

Engagements donnés et recus dans le cadre de promesses d’acquisition

- Parcelle d’environ 25ha comprise dans la Zone d’Aménagement Concerté Les Portes du Grand
Chalon : Compromis de vente sous plusieurs conditions suspensives pour un montant total de 12
ME dont 1 M€ versé a la signature de la promesse.

- Promesse synallagmatique de vente pour 1’acquisition d’une fonciére possédant un portefeuille
d’actifs immobiliers de burecaux et de commerces estimé a 150 M€ environ : Indemnité
d’immobilisation de SM€ dont 2,5 M€ versés a la signature de la promesse et 2,5 M€ donnés en
garantie a premicre demande.

Nantissements et hypothéques

11 s’agit des garanties données dans le cadre du financement bancaire des acquisitions d’actifs. Ces
engagements comprennent des garanties hypothécaires détaillées ci-aprés parfois complétées par un
nantissement des titres de participations des filiales concernées. Ils couvrent les dettes bancaires
présentées en 6.g.

Société Préteur Echéance Soldedela Valeurde  Description des garanties et engagements
dette Iactif
31/12/2006 hypothéqué
31/12/2006
SCBSM Calyon 2021 2892 5065 Hypotheque, nantissement et affectation en gage
du solde de la ligne de crédit non utilisée,
délégation imparfaite des loyers, délégation
légale des assureurs couvrant l'immeuble,
délégation imparfaite du contrat de couverture
de taux
SCBSM/SCI RBS 2014 19792 30767  Nantissement de toutes créances du crédit Intra
Buc/SCI St groupe, Nantissement au premier rang et sans
Martin/SCI concours du compte bancaire devant centraliser
Berlioz/SCI les flux en provenance des SCI Buc, Lip,
Lip/SCI Berlioz, Baltique et St Martin, Hypothéque,
Baltique nantissement des parts sociales de la filiale
concernée, cession civile de créance d'indemnité
d'assurance, cession civile des loyers, délégation
des contrats de couverture de taux
SCI Criquet BRED 2020 4417 9940 Hypotheéque, nantissement des parts sociales de
la filiale concernée
SCI Cathédrale  Fortis/ 2018 34000 31200 Nantissement des parts sociales de la filiale
Fortis concernée, Engagement de non cession des
Lease parts, délégations des loyers sur un compte
ouvert auprés de la banque préteuse
SCI Abaquesne Cicobail 2018 9615 - Nantissement des parts sociales de la filiale

concernée, Caution solidaire de la SCBSM,
Délégation des loyers de sous-location,
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Promesse de cession Dailly des créances
résultant de la couverture de taux, Nantissement
du contrat de crédit bail

SNC Bois et
Manche et SCI
Mentelé, Wige,
Anna, Mina,
Mina Horizon,
Mina Cristal,
Patou et Perle

RBS/ 2011 27 423 37 000 Nantissement des parts sociales des filiales

Fortis concernées, garantie de paiement a premicre
demande Cegi, délégation du contrat de
couverture de taux, nantissement compte
bancaire devant centraliser les flux en
provenance des SCI, hypothéque sur les biens
détenus par les SCI pré-citées, cession civile des
loyers, délégation d'assurances

SCI Parabole IV  Slibail 2019 9179 - Caution personnelle et solidaire de la société

WGS, engagement personnel solidaire de
messieurs L.Wormser, H.Giaoui et A.Saada de
parfaire les loyers, nantissement des parts
sociales de la filiale concernée, engagement de
cession des loyers pergus par délégation par le

preneur
SCI Des Bois ING 2013 1 660 - Caution solidaire de messieurs L. Wormser,
Lease H.Giaoui et A.Saada dans la limite de 762 K€,
engagement de cession des loyers
SCI Des Bois de CA 2018 1324 - Engagement de non cession des parts,
Norvege Leasing délégation des loyers
11. Rémunération des mandataires sociaux

12.

Au cours de I’exercice clos au 31 décembre 2006, aucune rémunération, sous quelque forme que ce
soit, ni avantage en nature n'a été percu par les mandataires sociaux du Groupe SCBSM, hormis le
remboursement de frais.

Monsieur Jacques LACROIX percoit néanmoins une rémunération indirecte au titre des missions
d’assistance ci-dessous a travers CFB.

Transactions avec les parties liées

Les transactions survenues avec les parties liées sur 1’exercice concernent essentiellement :

les opérations sur les comptes courants d’associés qui constituent une dette de 5 441 K€ au 31
décembre 2006. Les comptes courants d’associés sont rémunérés au taux maximal fiscalement
déductible soit 4.48% pour 1’exercice clos au 31 décembre 2006 ;

les honoraires versés a CFB, associé unique de la SA Hailaust et Gutzeit, administrateur et
actionnaire majoritaire de SCBSM, au titre du contrat de prestations d’assistance en matiere
notamment de développement, de participation aux décisions d’investissement, recherche et
structuration de financements et mise en ceuvre de la stratégie de développement pour 134 K€ ;
les honoraires versés a Brocéliande Patrimoine, filiale de CFB, dans le cadre de 1’opération
réalisée en partenariat avec un promoteur immobilier liés a ses prestations d’intermédiaire pour 1
124 K€ ;

les honoraires versés a Hermeés Partners, administrateur, en contrepartic de ses prestations
d’assistance au refinancement de la dette du Groupe pour 50 K€ ;

les honoraires versés a Hermés Partners relatifs a la commission de placement dans le cadre de
I’augmentation de capital par émission de BS-ABSA pour 225 K€ et ceux versés dans le cadre de
I’augmentation de capital réalisée en décembre pour 60 K€. Ces honoraires ont été imputés sur la
prime d’émission ;
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13.

I’acquisition d’un ensemble immobilier mixte a usage de bureaux et entrepdts situé a Ris Orangis
et comportant également un terrain a batir pour 13,8 M€ hors frais auprés de SARL du Bois de
I’Epine, filiale a 100% de la société Immogui, administrateur.

Evénements post-cloture

Le Groupe a réalisé le 27 janvier 2007 la promesse synallagmatique de vente pour 1’acquisition d’une
fonciére disposant d’un portefeuille d’actif évalué a 145 M€ et signée en décembre 2006.

Cette acquisition s’est structurée selon trois axes :

I’acquisition des titres de la fonciére pour 24 M€ hors droits
le rachat d’une créance sur la fonciére acquise au nominal pour 6,5 M€ ;
le refinancement des dettes financiéres existantes sur la fonciére pour 105.8 M€

Le financement se décompose en deux éléments :

un emprunt junior pour 1’acquisition des parts sociales et de la créance contract¢ par SCBSM
pour 8,1 M€. Ce prét d’une durée de 4 ans remboursable in fine est rémunéré a Euribor 3 mois +
3%. La SCBSM a également utilisé la ligne de crédit de 2,2 M€ octroyée en mars 2006 et
présentée précédemment dans 1’état de I’endettement pour financer cette acquisition ;

un emprunt hypothécaire contracté par la filiale, Fonciére du Chéne Vert, pour le refinancement
de ses dettes pour 115,9 M€. Cet emprunt se décompose en deux tranches. La tranche A, d’un
montant de 109,2 M€ d’une durée de 8 ans présente un profil d’amortissement variable : pas
d’amortissement la premiére année, 1% la deuxiéme, 3% par an des années 3 a 6 et 3,5% les
années 7 et 8. Les intéréts payables trimestriellement sont calculés sur la base du taux Euribor 3
mois+0.85%. La tranche B d’un montant de 6,7 M€ présente les méme caractéristique de durée et
d’amortissement que la tranche A. Les intéréts sont calculés trimestriellement sur la base du taux
Euribor 3 mois + 2%.

Le portefeuille détenu par la Fonciere du Chéne Vert est constitué de galeries marchandes en Région
Parisienne (45% en valeur), des « Retail Parks » en Province (24%) et d’immeubles de bureaux en
Région Parisienne (28%). L’état locatif a la date d’acquisition fait état de loyers annuels égaux a 8,8
M€ répartis sur 200 locataires environ. Compte tenu de D’existence de biens neufs ou en
développement non encore commercialisés, la valeur locative représente environ 10.5 M€.

L’acquisition des parts sociales s’est effectuée sur la base des comptes annuels de I’exercice clos au
31 décembre 2006 présentant une situation nette comptable de - 2,2 M€.

Compte tenu des plus values latentes sur immeubles issues des valeurs d’expertises, la situation nette
réévaluée de la société hors effet de I’impot s’établit a 40,7 M€.

Les principaux postes de I’actif et du passif évalués a la juste valeur se présentent ainsi :

Bilan simplifi¢ avant imp6t Foncieére du Chéne Vert (en millions d’euros)

ACTIF PASSIF
Immeubles de placement 145,0 | Capitaux propres 40,7
Créances clients 0,6 | Emprunts et dettes financicres 118,8
Autres débiteurs 1,0 | Dettes fournisseurs 0.8
Trésorerie et équivalents de trésorerie 14,1 | Autres dettes 0,5
Total 160,8 | Total 160,8
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20.2 Comptes sociaux des exercices 2004, 2005 et 2006.

20.2.1 Rapport général du Commissaire aux Comptes sur les comptes sociaux relatifs a I’exercice clos le
31 décembre 2006

Mesdames, Messieurs,

En exécution de la mission qui nous a été confi¢e par votre Assemblée Générale, nous vous présentons notre
rapport relatif a I'exercice clos le 31 décembre 2006, sur :

- le contrdle des comptes annuels de la Société Centrale des Bois et Scieries de la Manche S.A., tels qu'ils
sont joints au présent rapport,

- lajustification de nos appréciations,

- les vérifications spécifiques et les informations prévues par la loi.

Les comptes annuels ont été arrétés par votre Conseil d’administration. Il nous appartient, sur la base de notre
audit, d'exprimer une opinion sur ces comptes.

1. Opinion sur les comptes annuels

Nous avons effectué notre audit selon les normes professionnelles applicables en France ; ces normes
requierent la mise en oeuvre de diligences permettant d'obtenir l'assurance raisonnable que les comptes
annuels ne comportent pas d'anomalies significatives. Un audit consiste a examiner, par sondages, les
éléments probants justifiant les données contenues dans ces comptes. Il consiste également & apprécier les
principes comptables suivis et les estimations significatives retenues pour l'arrété des comptes et a apprécier
leur présentation d'ensemble. Nous estimons que nos controles fournissent une base raisonnable a I'opinion
exprimée ci-apres.

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des régles et principes comptables frangais, réguliers
et sinceres et donnent une image fidele du résultat des opérations de 1'exercice écoulé ainsi que de la situation
financiere et du patrimoine de la société a la fin de cet exercice.

2. Justification des appréciations

En application des dispositions de I’article L.823-9 du Code de Commerce relatives a la justification de nos
appréciations, nous portons a votre connaissance I’élément suivant.

Le paragraphe « Participation et autres titres immobilisés » expose les régles et principes comptables relatifs a
I’évaluation de la valeur d’utilité des titres de participation détenus par la société.

Dans le cadre de nos appréciations, nous avons vérifié le bien-fondé de I’approche retenue ainsi que la
cohérence d’ensemble des hypothéses utilisées et des évaluations qui en résultent.

Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dans le cadre de notre démarche d’audit des comptes annuels, pris
dans leur ensemble, et ont donc contribué a la formation de notre opinion exprimée dans la premiére partie de
ce rapport.
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3. Vérifications et informations spécifiques

Nous avons également procédé, conformément aux normes professionnelles applicables en France, aux
vérifications spécifiques prévues par la loi.

Nous n’avons pas d’observation a formuler sur :

= Ja sincérité et la concordance avec les comptes annuels des informations données dans le rapport de gestion
du Conseil d’administration et dans les documents adressés aux actionnaires sur la situation financiére et

les comptes annuels,

= la sincérité des informations données dans le rapport de gestion relatives aux rémunérations et avantages
versés aux mandataires sociaux concernés, ainsi qu'aux engagements consentis en leur faveur a I'occasion
de la prise, de la cessation ou du changement de fonctions ou postérieurement a celles-ci.

En application de la loi, nous nous sommes assurés que les diverses informations relatives aux prises de

participation et de contrdle et a I’identité des détenteurs du capital ou des droits de vote vous ont été
communiquées dans le rapport de gestion.

Paris La Défense et Paris, le 14 mai 2007

KPMG Groupe PIA
Département de KPMG S.A.
Dominique Gagnard Sophie Duval
Associé Associée
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SA SCBSM

Exercice clos le 31 décembre 2006

BILAN ACTIF

Brut

31/12/2006
Amort. Prov.

Net

31/12/2005
Net

Capital souscrit non appelé
ACTIF IMMOBILISE

Immobilisations incorporelles

Frais d'établissement

Frais de recherche et développement
Concessions, brvts, licences, logiciels, drts & val. Similaires
Fonds commercial (1)

Autres immobilisations incorporelles
Immobilisations incorporelles en cours
Avances et acomptes

Immobilisations corporelles

Terrains

Constructions

Installations techniques, matériel et outillage industriels
Autres immobilisations corporelles
Immobilisations corporelles en cours
Avances et acomptes

Immobilisations financiéres (2)
Participations

Créances rattachées a des participations
Titres immobilisés de l'activité de portefeuille
Autres titres immobilisés

Préts

Autres immobilisations financiéres

ACTIF CIRCULANT

Stocks et en-cours

Matiéres premiéres et autres approvisionnements
En-cours de production (biens et services)
Produits intermédiaires et finis

Marchandises

Avances et Acomptes versés sur commandes
Créances (3)

Clients et comptes ratachés

Autres créances

Capital souscrit-appelé, non versé

Valeur Mobiliére de Placement

Actions propres

Autres titres

Instruments de Trésorerie

Disponibilité

Charges constatées d'avance (3)
Charges a répartir sur plusieurs exercices

Primes de remboursement des emprunts
Ecarts de conversion Actif

2 882 583
12 399 459

20673

16 583 028
19 796 423

14 647

544 940

2 882 583
11 854 519

20 673

16 583 028
19 796 423

14 647

416 630

16 545 100

4647

51 696 813

79 868
13 255 556

3427

12 678 836

1410 766

39 055

544 940

51 151 873

79 868
13 255 556

3427

12 678 836

1410 766

39 055

16 966 377

88 724
1570 754

32591

1737 440

5228

27 467 508

>

27 467 508

3434 737

TOTAL GENERAL

79 164 321

544 940

78 619 381

20401 114

(1) dont droit au bail
(2) dont a moins d'un an (brut)
(3) dont a plus d'un an (brut)

543 000
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BILAN PASSIF

31/12/2006
Net

31/12/2005
Net

CAPITAUX PROPRES

Capital

Primes d'émission, de fusion, d'apport
Ecart de réévaluation

Ecart d'équivalence

Réserves;

- Réserve 1égale

- Réserves statuaires ou contractuelles
- Réserves réglementées

- Autres réserves

Report a nouveau

Résultat de I'exercice (bénéfice ou perte)
Subventions d'investissement
Provisions réglementées

AUTRES FONDS PROPRES

Produits des émissions de titres participatifs
Avances conditionnées

Autres fonds propres

PROVISIONS POUR RISQUES & CHARGES
Provisions pour risques
Provisions pour charges

DETTES (1)

Emprunts obligataires convertibles

Autres emprunts obligataires

Emprunts et dettes auprés d'établissaments de crédit (2)
Emprunts et dettes financicres (3)

Avances et acomptes recus sur commandes en cours
Fournisseurs et comptes ratachés

Dettes fiscales et sociales

Dettes sur immobilisations et comptes ratachés
Autres dettes

Instruments de trésorerie

Produits constatés d'avance (1)

Ecart de conversion passif

24 650 250
12 749 582

2 445

-1236 015
954 857

37121118

22 694 050
16 602 812

504 112
129 675

1567613

41 498 262

17 439 730
2311 601

2 445

-925 368
-310 647

18 517 761

13 661
1618 155

220 995
30 541

1 883 352

TOTAL GENERAL

78 619 381

20401 114

(1) Dont a plus d'un an (a)
(1) Dont a moins d'un an (a)

(3) Dont emprunts participatifs

(2) Dont concours bancaires courants et soldes créditeurs de banque

33272529
8225733

1883 352

(a) A l'exception des avances et acomptes regus sur commandes en cours

121/207




SA SCBSM

Exercice clos le 31 décembre 2006

COMPTE DE RESULTAT

France

31/12/2006
Exportation

Total

31/12/2005
Total

PRODUITS D'EXPLOITATION (1)
Ventes de marchandises
Production vendue (biens)
Production vendue (services)
Chiffre d'affaires Net
Production stockée
Production immobilisée
Produits nets partiels sur opérations a long terme
Subventions d'exploitation
Reprises sur provisions et transfert de charges
Autres produits

CHARGES D'EXPLOITATION (2)

Achats de marchandises

Variation de stocks

Achat de matiéres premiéres et autres approvisionnements
Variation de stocks

Autres achats et charges externes (a)

Impots, Taxes et Versements assimilés

Salaires et Traitements

Charges sociales

Dotations aux amortissements et provisions:

- Sur immobilisations: dotations aux amortissements
- Sur immobilisations: dotations aux provisions

- Sur actif circulant: dotations aux provisions

- Pour risques et charges: dotations aux provisions
Autres charges

1098 963

1098 963

195 360

1 098 963

1098 963

195 360

2 981 064
57 201
101 690
41 992

34798

343 005
50 367

1432

3216 745

394 804

RESULTAT D'EXPLOITATION

-2 117 782

-199 444

Quotes-parts de résultat sur opé. faites en commun
Bénéfice attribué ou perte transférée
Perte supportée ou bénéfice transféré

Produits financiers

De participations (3)

D'autres valeurs mobilieres et créances de 1'actif immobilisé (3)
Autres intéréts et produits assimilés (3)

Reprises sur provisions et transfert de charges

Différences positives de change

Produits nets sur cessions de valeurs mobiliéres de placement

Charges financiéres

Dotations aux amortissements et aux provisions

Intéréts et charges assimilées (4)

Différences négatives de change

Charges nettes sur cessions de valeurs mobilicres de placement

3466 339

1058 119
65 325

95

1123 444

95

1053 429

192 567

1053 429

192 567

RESULTAT FINANCIER

70 015

-192 473

RESULTAT COURANT AVANT IMPOTS

1418 572]

-391 915|
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Exercice clos le 31 décembre 2006

COMPTE DE RESULTAT (Suite)

31/12/2006 31/12/2005
France Exportation Total Total

Produits exceptionnels
Sur opérations de gestion 19 478 37 653
Sur opérations en capital 350 304 55000
Reprises sur provisions et transferts de charges

369 782 92 653
Charges exceptionnels
Sur opérations de gestion 400 000
Sur opérations en capital 160 089 11 384
Dotations aux amortissements et aux provisions

560 089 11 384
RESULTAT EXCEPTIONNEL -190 307 81269
Participation des salariés aux résultats
Impdts sur les bénéfices 273 409
Total des produits 6 058 528 288 108
Total des charges 5103 672 598 754
BENEFICE OU PERTE 954 857 -310 647
(a) Y compris
- Redevances de crédit-bail mobilier
- Redevances de crédit-bail immobilier
(1) Dont produits afférents a des exercices antérieurs
(2) Dont charges afférentes a des exercices antérieurs
(3) Dont produits concernant les entités liées 1058119
(4) Dont intéréts concernant les entités liées 212181
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SA SCBSM Exercice clos le 31 décembre 2006

ANNEXE AU BILAN ET AU COMPTE DE RESULTAT

Le bilan avant répartition de 1’exercice clos le 31/12/2006 met en évidence un total de 78 619 381 Euros et le
compte de résultat de 1’exercice dégageant un bénéfice de 954 857 Euros au titre de ce méme exercice.

L’exercice a une durée de 12 mois, recouvrant la période du 01/01/2006 au 31/12/2006.
Les notes et tableaux ci-apres font partie intégrante des comptes annuels.

Les conventions générales comptables ont été appliquées, dans le respect du principe de prudence,
conformément aux hypothéses de base :

- continuité de I’exploitation,

- permanence des méthodes comptables d’un exercice a 1’autre,

- indépendance des exercices,
et conformément aux régles générales d’établissement et de présentation des comptes annuels.

La méthode de base retenue pour 1’évaluation des éléments inscrits en comptabilité est la méthode des coiits
historiques.

Faits caractéristiques de 1’exercice.

e Augmentation de capital par attribution de BS-ABSA

En juin 2006, la société a procédé a une augmentation de capital par appel public a I’épargne via I’attribution
sur le marché libre de bons de souscription d’actions a bons de souscription. Cette opération a donné lieu a la
création le 28 juin 2006 de 317 501 actions au nominal de 10 € assorties d’une prime d’émission de 13 euros
par action nouvelle. A I’issue de cette premiere levée de fonds, le capital social de la SCBSM comptait ainsi
2 061 474 actions et s’établissait a 20 615 K€.

Les actions nouvellement crées sont assorties de bons de souscription exergables du 30 juin 2006 au 30 avril
2007. 3 BSA donnent droit a leur titulaire de souscrire une action SCBSM au prix de 30 euros. Aucune
souscription n’a été réalisée au titre de ces BSA longs sur le deuxiéme semestre 2006.

e Introduction sur Euroliste d’Euronext Paris et augmentation de capital par attribution de BSA

Une seconde augmentation de capital a été réalisée en novembre lors de I’introduction de la société sur Ie
marché Eurolist d’Euronext Paris. Cette opération ayant donné lieu a la création de 403.551 actions nouvelles
a 10 € assorties d’une prime d’émission de 17 € par action nouvelle a permis de lever prés de 11 M€.

A la fin de I’exercice, le capital social de la SCBSM compte 2.465.025 actions et s’¢leve a 24.650 K€.

e Participations immobiliéres

Poursuivant sa stratégie de développement, la société a créé en mars 2006 la SNC Bois et Manche. Cette
société a acquis des sa création des biens immobiliers situés dans la zone commerciale de Wittenheim
(Région Alsace), au travers de 9 SCI, pour un montant provisoire de 29 827 K€.

Etant donné la structure du bilan des sociétés acquises (absence de dettes financiéres notamment), le prix
d’acquisition des titres correspond essentiellement aux biens immobiliers. Cette acquisition a été financée par
voie d’emprunt pour un montant de 27.625 K€ porté par la SNC Bois et Manche.

Par ailleurs, la SCBSM a également créé sur 1’exercice plusieurs SCI dans le but d’acquérir des biens
immobiliers. Ainsi, le 31 mars 2006, la SCI Baltique, filiale a 99,9% de SCBSM, a acquis un ensemble
immobilier de bureaux et de laboratoires pour un prix de 5 572 K€ toutes taxes comprises. Cette acquisition a
été financée par voie d’emprunt dans le cadre d’un contrat global détaillé ci-apres.

En juin 2006, la SCBSM via la SCI Abaquesne, filiale a 99,9% créée a cet effet, est devenue crédit-prencuse
d’un immeuble de bureaux neuf & Rouen pour 11 498 K€, frais accessoires a 1’acquisition inclus.
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En juillet 2006, la SCBSM a créé la SCI des Bois de Norvége crédit-preneuse de deux actifs a usage de
commerces et stockage pour un montant total de 1,7 M€ dans le cadre d’un partenariat avec un distributeur
spécialisé.

Enfin, la SCBSM a créé conjointement avec CFA, Groupe Financi¢re Duval, la SAS Les Promenades de la
Thalie, société d’aménagement pour la ZAC Les Portes du Grand Chalon. La société nommée aménageur
suite a un appel public a candidature en décembre n’a exercé aucune activité sur 2006.

e Acquisition d’ensemble immobilier

La SCBSM a également procédé a 1’acquisition en direct d’un ensemble immobilier mixte & usage de bureaux
et d’entrepots a Ris Orangis (Essonne) comportant un terrain a batir de 12 000 m? environ.

Le prix total de I’acquisition frais accessoires inclus s’éléve a 14 515 K€.

e Opérations financiéres :

La SCBSM a conclu le 31 mars 2006 un contrat de prét pour un montant total de 22 400 K€. Ce contrat est un
contrat de refinancement centralisé pour les SCI Berlioz, Buc, Lip et Saint-Martin.

Il couvre également le financement de 1’acquisition réalisée par la SCI Baltique.

Le prét se décompose en prét senior de 18 100 K€ et un prét junior de 4 300 K€.

Le prét senior, a échéance 2014, est remboursable a hauteur de 3% annuel du capital sur les 5 premiéres
années puis 3,5% sur les dernieres années (sauf en cas de renouvellement du bail de la SCI

Buc ou le taux serait porté a 2%). Les intéréts sont calculés trimestriellement sur la base du taux euribor 3
mois + 0,9%. Le prét junior est remboursable in fine en 2010. Les intéréts sont calculés trimestriellement sur
la base du taux euribor 3 mois + 2,5%.

Ce contrat étant porté par la SCBSM, il a été signé des conventions de comptes courants avec les filiales afin
de permettre la mise a disposition des fonds et le paiement des échéances.

Cette opération a permis de générer un excédent de trésorerie s’élevant a 6,4 M€ apres remboursement des
préts antérieurs de 11 M€ et acquisition de la SCI Baltique a hauteur de 5 M€. Selon les termes du contrat, 3,2
ME sont réservés a des projets d’investissements futurs.

Les variations de taux sur ce nouvel emprunt sont couvertes par un contrat de garantie. Ce dernier consiste en

- un cap de taux a 3,75% la premiére année puis 4% les années suivantes sur le prét junior

- un swap alternatif sur le prét senior : le Groupe paye Euribor 3 mois + 0,2% cappé a 3,75% la premicre et la
deuxiéme année, 4,25% de la troisieme a la quatrieme année et 4,5% a partir de la cinquiéme année. En
contrepartie, le Groupe regoit Euribor 3 mois.

Evénements post-cloture

La SCBSM a réalisé le 27 janvier 2007 la promesse synallagmatique pour 1’acquisition de la Fonciére du
Chéne Vert disposant d’un portefeuille d’actif évalué a 145 M€ signée en décembre 2006.

Cette acquisition s’est structurée selon trois axes :

- T’acquisition des titres de la fonciére pour 24 M€ hors droits

- lerachat d’une créance sur la fonciére acquise au nominal pour 6,5 M€ ;

- le refinancement des dettes financiéres existantes sur la fonci¢re pour 105.8M€

Le financement se décompose en deux éléments :

- un emprunt junior pour ’acquisition des parts sociales et de la créance contract¢ par SCBSM pour 8,1
ME. Ce prét d’une durée de 4 ans remboursable in fine est rémunéré a Euribor 3 mois + 3%. La SCBSM a
également utilisé le solde de la ligne de crédit pour 2,2 M€ octroyée en mars 2006 et présentée précédemment
dans I’état de I’endettement pour financer cette acquisition ;

- un emprunt hypothécaire contracté par la filiale, Fonciére du Chéne Vert, pour le refinancement de ses
dettes pour 115,9 M€. Cet emprunt se décompose en deux tranches. La tranche A, d’un montant de 109,2 M€
d’une durée de 8 ans présente un profil d’amortissement variable : pas d’amortissement la premiere année, 1%
la deuxieme, 3% par an des années 3 a 6 et 3,5% les années 7 et 8. Les intéréts payables trimestriellement sont
calculés sur la base du taux Euribor 3 mois+0.85%. La tranche B d’un montant de 6,7 M€ présente les méme
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caractéristique de durée et d’amortissement que la tranche A. Les intéréts sont calculés trimestriellement sur
la base du taux Euribor 3 mois + 2%.

Le portefeuille détenu par la Fonciere du Chéne Vert est constitu¢ de galeries marchandes en Région
Parisienne (45% en valeur), des « Retail Parks » en Province (24%) et d’immeubles de bureaux en Région
Parisienne (28%). L’état locatif a la date d’acquisition fait état de loyers annuels égaux a 8,8 M€ répartis sur
200 locataires environ. Compte tenu de I’existence de biens neufs ou en développement non encore
commercialisés, la valeur locative représente environ 10,5 M€.

Régles et méthodes comptables

e Immobilisations corporelles
Les immobilisations sont évaluées a leur cotit d’acquisition (prix d’achat et frais accessoires).

En application des réglements 2002-10 et 2004-06 relatifs a la comptabilisation des actifs par composants,
I’ensemble immobilier acquis sur 1’exercice a fait I’objet de la décomposition suivante :

Structure/Gros (Euvre : 50%

Bardage : 15%

Toiture : 15%

Parking/VRD : 5%

Installations électriques : 5%

AAL: 10%

Les amortissements pour dépréciation sont calculés selon le mode linéaire en fonction de la durée de vie
prévue ainsi :

- Constructions 30/50 ans —2/3.33% annuel
- Agencements et Aménagements des constructions 15/20 ans — 5/ 6.67% annuel
- Matériel de transport 3 ans — 33.33% annuel

La dotation aux amortissements de la période est comptabilisée dans la rubrique Dotation aux amortissements
et provision des Charges d’exploitation du compte de résultat.

e Participation et autres titres immobilisés

La valeur brute est constituée par le cott d'achat, hors frais accessoires ou par la valeur d'apport. Lorsque la
valeur d'inventaire est inférieure a la valeur brute, une provision pour dépréciation est constituée du montant
de la différence. Elle est éventuellement complétée par une provision pour risques dans le cas ou la valeur
d’inventaire serait négative.

La valeur d'inventaire est appréciée en fonction de la valeur d'utilité.

Cette derniére correspond a la quote-part des capitaux propres en tenant compte des plus ou moins values
latentes éventuelles des éléments incorporels et corporels (notamment des plus-values latentes sur
immeubles), et des perspectives de résultats de la société concernée.

e Valeurs mobiliéres de placement

Les valeurs mobiliéres de placement sont valorisées selon la méthode d’évaluation FIFO « premier entré -
premier sorti ». Une provision pour dépréciation est constituée si la valeur d’inventaire est inféricure a la
valeur comptable.

e Créances
Les créances sont valorisé€es a leur valeur nominale. Une provision pour dépréciation est pratiquée lorsque la
valeur d’inventaire est inférieure a la valeur comptable.

e Provision pour risques et charges

Une provision est comptabilisée au bilan lorsque le Groupe a une obligation actuelle juridique ou implicite
résultant d’un événement passé et lorsqu’il est probable qu’une sortie de ressources représentatives
d’avantages économiques sera nécessaire pour éteindre 1’obligation.
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e Changement de méthode

Aucun changement n’est intervenu par rapport au précédent exercice.

Notes sur le bilan et le compte de résultat

e Tableau de variation des immobilisations

Cadre A

Valeur brute
Début d'exercice

Augmentations

Réévaluations

Acquisitions

Immobilisations Incorporelles
Frais d'établissement, de R&D
Autres postes d'immobilisations incorporelles

Total I
Total IT

Immobilisations Corporelles
Terrains
Constructions sur sol propre
Constructions sur sol d'autrui
Inst. Gral, Agencemt & Aménagement des constructions
Inst. Techniques, matériel et outillage industriels
Inst. Gral, Agencmt & Aménagmt divers
Matériel de transport
Matériel de bureau et informatique, mobilier
Emballages récupérables et divers
Immobilisations corporelles en cours
Avances et acomptes
Total I1I
Immobilisations financiéres
Participations évaluées par mise en équivalence
Autres participations
Autres titres immobilisés
Préts et autres immobilisations financiéres
Total IV

TOTAL GENERAL (I +1II +III + IV)

416 630
847 070

268 484

2625738
10 105 661

1783 352

15125
5548

1532184

14 535 424

16 545100

4647

37928

20 210 000

16 549 747

20 247 928

18 081 931

34 783 352

Cadre B

Diminutions

Par virement

Par cession

Valeur Brute
Fin d'exercice

Réévaluations
Valeur d'origine

Immobilisations incorporelles
Frais d'établissement, de R&D
Autres postes d'immobilisations incorporelles

Total I
Total 11

Immobilisations corporelles

Terrains

Constructions sur sol propre

Constructions sur sol d'autrui

Inst. Gral, Agencmt & Aménagmt des constructions
Inst. Techniques, matériel et outillage industriels
Inst. Gral, Agencmt & Aménagmt divers
Matériel de transport

Matériel de bureau et informatique, mobilier
Emballages récupérables et divers
Immobilisations corporelles en cours

Avances et acomptes

159 785
516 274

88 834

2 882 583
10 436 457

1963 002

15125
5548

Total 111

764 893

15 302 715

Immobilisations financiéres

Participations évaluées par mise en équivalence
Autres participations

Autres titres immobilisés

Préts et autres immobilisations financiéres

403 577

16 583 028

19 811 070

Total IV

403 577

36 394 098

TOTAL GENERAL (I +II +III +1V)

1168 470

51 696 813




SA SCBSM

Exercice clos le 31 décembre 2006

e Tableau de variation des amortissements

Cadre A

SITUATION ET MOUVEMENTS DE L'EXERCICE

IMMOBILISATIONS
AMORTISSABLES

Valeur en
début d'exercice

Valeur en
fin d'exercice

Diminutions
Sorties/Reprises

Augmentations
Dotations

Immobilisations incorporelles
Frais d'établissement, de R&D
Autres immobilisations incorporelles

Total 1
Total 11

Immobilisations corporelles
Terrains
Constructions sur sol propre
Constructions sur sol d'autrui
Inst. Gral, Agencmt & Aménagmt des constructions
Inst. Techniques, matériel et outillage industriels
Inst. Gral, Agencmt & Aménagmt divers
Matériel de transport
Matériel de bureau et informatique, mobilier
Emballages récupérables et divers
Total 111

847 070

268 484

27236 516 274 358 032

7258 88 834 186 908

1115 554

34 494 605 108 544 940

TOTAL GENERAL (I + II + I1I)

1115 554

34 494 605 108 544 940

Cadre B VENTILATIONS DES DOTATIONS Cadre C - PROV., AMORT
AUX AMORTISSEMENTS DE L'EXERCICE DEROGATOIRE
IMMOBILISATIONS Amortissements | Amortissements | Amortissements Dotations Reprises
AMORTISSABLES linéaires dégressifs exceptionnels

Immobilisations incorporelles
Frais d'établissement, de R&D (I)
Aut. immobilisations incorporelles (IT)

Immobilisations corporelles

Terrains

Constructions sur sol propre

Constructions sur sol d'autrui

Inst. Gral, Agencmt & Aménagmt construc.
Inst. Techniques, matériel et outil. Indus.
Inst. Gral, Agencmt & Aménagmt divers
Matériel de transport

Matériel de bureau et infor., mobilier
Emballages récupérables et divers

358 032

186 908

Total 111

544 940

TOTAL GENERAL (I +1I + I1)

544 940
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SA SCBSM

Exercice clos le 31 décembre 2006

e Etat des créances

Cadre A ETAT DES CREANCES Montant brut A 1 an au plus Aplusd'l an
De I'actif immobilisé
Créances rattachées a des participations 19 796 423 543 000 19 253 423
Préts (1)(2)
Autres immobilisations financieres 14 647 14 647
De I'actif circulant
Clients douteux et litigieux
Autres créances clients 79 868 79 868
Créances représentatives de titres prétés
Personnel et comptes rattachés
Sécurité sociale et autres organismes sociaux 3294 3294
Impdts sur les bénéfices 2934 2934
Taxe sur la valeur ajoutée 570 260 570 260
Autres impdts, taxes et versements assimilés
Divers
Groupe et associés (2) 8923 816 8923 816
Débiteurs divers 3755252 3755252
Charges constatées d'avance 39 056 39 056
Total 33 185 550 13 917 480 19 268 070

(1) Dont préts accordés en cours d'exercice

(2) Préts et avances consenties aux associés

(1) Dont remboursements obtenus en cours d'exercice

Le poste Débiteurs Divers est notamment constitué des indemnités d’immobilisation versées lors de la
signature de promesses de vente. Ces créances ne présentent pas de risque de recouvrement.

e Produits a recevoir

(Décret 83-1020 du 29-11-1983 - Article 23)

| Produits a recevoir inclus dans les postes suivants du bilan [

31/12/20006]

31/12/2005]

Créances rattachees a des participations
Autres titres immobilisés

Préts

Autres immobilisations financiéres
Créances clients et comptes rattachés
Autres créances

Valeurs mobiliéres de placement
Disponibilités

1909

Total

1909

e Valeurs mobiliéres de placements et actions propres

Ce poste est composé des placements en SICAV de trésorerie et SICAV monétaires ainsi que des actions

propres détenues dans le cadre du contrat de liquidité.

La plus-value latente sur SICAV a la cloture s’élevait a 43 110 euros.
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SA SCBSM

Exercice clos le 31 décembre 2006

Au 31 décembre 2006, la société détenait 106 actions propres pour 3 427 euros. Les mouvements survenus

sur I’exercice 2006 sont les suivants :

31/12/2005 |[Achat

Vente

31/12/2006

[Actions propres 0

5923

-5817

106

e Capitaux propres

Composition du capital social

(Décret 83-1020 du 29-11-1983 - Article 24-12)

Nombre de titres

Différentes catégories Valeur Au début de Créés pendant | Rembousés En fin

de titres Nominale I'exercice I'exercice pendant l'exer.| d'exercice
ACTIONS 10.00 1743 973 721 052 2 465 025

Tableau de variation des capitaux propres

Variation des capitaux propres 31/12/2005|Augmentation de |Affectation [Résultat de 31/12/2006

capital du résultat N{1'exercice
1
Capital social 17 439 730 7210520 24 650 250
Prime d'émission 2311601 10 437 981 12 749 582
Réserve légale 2 445 2445
Autrés réserves
Report a nouveau -925 368 -310 647 -1236 015
Résultat -310 647 310 647 954 857 954 857
Total 18 517 761 17 648 501 0 954 857| 37121118

o Etat des dettes

|Cadre B ETAT DES DETTES Montant brut |A 1 an auplus [Dela5Sans |A plusdeS5 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

- a plus d'un an a l'origine 22 694 050 701 750 4940 000 17 052 300
Emprunts et dettes financieres diverses (1)(2) 310 935 30 706 186 492 93 737
Fournisseurs et comptes rattachés 504 112 504 112

Personnel et comptes rattachés 8921 8921

Sécurité sociale et autres organismes sociaux 37 482 37 482

Impots sur les bénéfices

Taxe sur la valeur ajoutée 83 272 83 272

Obligations cautionnées

Autres imp0ts, taxes et versements assimilés

Dettes sur immobilisations et comptes rattachés

Groupe et associés (2) 17 859 490 6 859 490 1000 000 10 000 000
Autres dettes

Dettes représentatives de titres empruntés

Produits constatés d'avance

Total 41 498 262 8225733 6126 492 27 146 037

(1) Emprunts souscrits en cours d'exercice 23200 000

(1) Emprunts remboursés en cours d'exercice 560010

(2) Emprunt, dettes contractés auprés des associés 5231342

130/ 207



SA SCBSM

Exercice clos le 31 décembre 2006

e Charges a payer

| Charges a payer incluses dans les postes suivants du bilan [ 31/12/2006]  31/12/2005]
Emprunts obligataires convertibles
Autres emprunts obligataires
Emprunts et dettes aupres des établissements de crédit 9300 56
Emprunts et dettes financiéres divers
Dettes fournisseurs et comptes rattachés 199 867 24 140
Dettes fiscales et sociales 21271
Dettes sur immobilisations et comptes rattachés
Autres dettes
Avoir a établir

Total 209 167 45 467

e FEléments relevant de plusieurs postes du bilan

(Décret 83-1020 du 29-11-1983 - Article 10 et 24-15)

Eléments relevant de plusieurs postes du bilan

Montant concernant les

Liées

Avec lesquelles la
société a un lien
de participation

Montant des dettes
ou des créances
représentées par
des effets de
commerce

Immobilisations incorporelles
Avances et acomptes
Immobilisations Corporelles
Avances et acomptes
Immobilisations financiéres
Participations
Créances rattachées a des participations
Préts
Autres titres immobilisés
Autres immobilisations financieres

Total immobilisations
Avances et acomptes versés sur commandes
Créances
Créances clients et comptes rattachés
Autres créances
Capital souscrit appelé non versé

Total Créances

Valeurs mobiliéres de placement
Disponibilités

16 583 028
19 796 423

36 379 451

8923 816

8923 816

Dettes

Emprunts obligataires convertibles

Autres emrpunts obligataires

Emprunts et dettes aupres des établissements de crédit
Emrpunts et dettes financiéres divers

Avances et acomptes regus sur commandes en cours
Dettes fournisseurs et comptes rattachés

Dettes sur immobilisations et comptes rattachés
Autres dettes

Total Dettes

17 859 490

17 859 490

e Ventilation du chiffre d’affaires
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SA SCBSM Exercice clos le 31 décembre 2006

31/12/2006 31/12/2005
France Etranger Total dont entreprises
liées
Revenus locatifs 194 232 194 232 195 360
Prestations de services 904 731 904 731 865 359
Autres
Chiffre d'affaires Net 1098 963 1098 963 865 359 195 360

¢ Quote-part de résultat sur opérations faites en commun

Ce poste est composé du résultat d’une opération ponctuelle réalisée en partenariat avec un promoteur
immobilier et totalement achevée au 31 décembre 2006.

e Détail du résultat exceptionnel

31/12/2006] 31/12/2005

Sur opération de gestion

#77100 Aut.prod sur op. gestion 29 873
#77170 Dégrévement impdts 10912
#77200 Prod. Ex antérieurs 7 780
#77830 Boni rachat par ets act. 8 870
Sur opération en capital
#77500 Produits de cession des éléments d'actifs 350 000 55000
Produits exceptionnels 369 782 92 653
Sur opération de gestion
#671800 Aut ch except. Sur opération de gestion 400 000 2 449
Sur opération en capital
#67500 Valeur nette comptable des elts d'actifs cédés 160 089 8 935
Charges exceptionnelles 560 089 11 384
Résultat exceptionnel -190 307 81 269

e Impdts sur les sociétés

Ventilation de I’impot
L’imp6t comptabilisé sur I’exercice résulte des charges imputées sur la prime d’émission.

Accroissements et allegements de la dette future d’impot

31/12/2006
Actif [Passif

Décalage certains ou éventuels
Charges non déductibles temporairement 79 012
Produits imposés fiscalement non encore comptabilisés 2 685 374
Eléments a imputer
Déficits restant a imputer 1354 873

Total 4119 259

Autres informations
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SA SCBSM

Exercice clos le 31 décembre 2006

e [Engagements en matiére pensions, complément de retraite et autres indemnités

Aucune provision n’a été constatée concernant les engagements de retraite car 1’engagement n’est pas
significatif au regard des effectifs et de I’ancienneté.

e Tableau des effectifs

Personnel Personnel
salarié mis a
disposition
de
I'entreprise
Cadres 1,139
Agents de maitrise et techniciens 0,686
Total 1,825

¢ Droit Individuel a la Formation (DIF)

Cette information n’est pas significative compte tenu des effectifs de la société.

¢ Rémunération versée aux mandataires sociaux

Au cours de I’exercice clos au 31 décembre 2006, aucune rémunération, sous quelque forme que ce soit, ni
avantage en nature n'a été percu par les mandataires sociaux du Groupe SCBSM, hormis le remboursement de

frais.

Monsieur Jacques Lacroix percoit néanmoins une rémunération indirecte a travers la société
Compagnie Financi¢re Brocéliande S.A.S. au titre des missions d’assistance en mati€ére notamment
de développement, de participation aux décisions d’investissement, recherche et structuration de
financements et mise en ceuvre de la stratégie de développement d’assistance. Les honoraires relatifs

a cette prestation se sont élevés a 134 K€ au titre de I’exercice clos au 31 décembre 2006.

133/207




SA SCBSM Exercice clos le 31 décembre 2006

e Tableau de financement

En Euros 2006 2005
12 mois 12 mois

Résultat net 954 857 -310 647
Elimination des charges et produits sans incidence sur la trésorerie

Dotation aux amortissements 34 798 1432
Plus-value cession d'immobilisation -190 215
Capacité d'autofinancement aprés colit de la dette nette et impots 799 440 -309 215
Coiit de I'endettement financier net -70 015 192 023
Charge d'impots 273 404
Capacité d'autofinancement avant cotit de la dette nette et impots 1 002 829 -117 192
Impots versés 0
Variation du besoin en fonds de roulement lié¢ a l'activité -204 217 156 460
Flux de trésorerie générés par l'activité 798 611 39 268
Acquisition d'immobilisations -14 535424
Variation des indemnités versées lors de la signature de promesses d'acquisition
d'immeuble de placement -1982307 -1517693
Création de filiales -37 928
Produit de cession d'immeuble de placement 350 000
Flux de trésorerie liés aux opérations d'investissement -16 205659 -1517 693
Produits de I'émission d'actions net des frais d'émission 17375097 2900 442
Produits d'émission des emprunts 23200 000
Remboursement d'emprunts -560 010 -1 362 603
Intéréts financiers versés -1013 032 192 023
Produits financiers regus 1123 444 0
Variation nette des autres flux de financement (C/C d'associés et parties liées) -12395454 1468730
Flux de trésorerie liés aux opérations de financement 27730046 3198 592
Variation nette de trésorerie 12322998 1720167
Trésorerie nette a I'ouverture 1770 031 49 864
Trésorerie nette a la cloture 14093 029 1770 031
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SA SCBSM

Exercice clos le 31 décembre 2006

e Engagements financiers

(Décret 83-1020 du 29-11-1983 - Articles 24-9 et 24-16)

Engagements donnés

Montant

Effets escomptés non échus

Avals, cautions et garanties

Engagements de crédit-bail mobilier

Engagements de crédit-bail immobilier

Engagements en mati¢re de pensions, retraites et assimilés
Autres engagements donnés

Nantissement sur SICAV

16 960 893

Total (1)

16 960 893

(1) Dont concernant:

- les dirigeants

- les filiales

- les participations

- les autres entreprises liées

Dont engagements assortis de siiretés réelles

15704 048

256 845

Engagements recus

Montant

Effets escomptés non échus

Avals, cautions et garanties

Engagements de crédit-bail mobilier

Engagements de crédit-bail immobilier

Engagements en matieére de pensions, retraites et assimilés
Autres engagements donnés

Nantissement sur SICAV

Total (2)

(2) Dont concernant:

- les dirigeants

- les filiales

- les participations

- les autres entreprises liées

Dont engagements assortis de siiretés réelles

Engagements réciproques

Montant

Effets escomptés non échus

Avals, cautions et garanties

Engagements de crédit-bail mobilier

Engagements de crédit-bail immobilier

Engagements en mati¢re de pensions, retraites et assimilés
Autres engagements donnés

Nantissement sur SICAV

2500 000

Total (3)

2 500 000

(3) Dont concernant:

- les dirigeants

- les filiales

- les participations

- les autres entreprises liées

Dont engagements assortis de siiretés réelles
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SA SCBSM

Exercice clos le 31 décembre 2006

LISTE DES FILIALES ET DES PARTICIPATIONS

Capital

Quote-part
du capital
détenue en

pourcentage

Reéserves et
report a
nouveau

avant
affectation
des résultats

Valeurs comptables des
titres détenus (K€)

Brute

Nette

Préts et
avances
consentis par
la société et
non encore
remboursés

Montant des
cautions et
avals donnés
par la société

Chiffre
d’affaires
hors taxes du
dernier
exercice
écoulé (€)

Résultats
(bénéfice ou
perte du
dernier
exercice clos)

©

A - RENSEIGNEMENTS DETAILLES CONCERNANT LES
FILIALES ET PARTICIPATIONS

1- Filiales (plus de 50% du capital détenu)
SCI CATHEDRALE

7 rue Caumartin

75009 Paris

SCI MARTIN DU ROY
38 Rue de Berri

75008 Paris

SCI DES BOIS

7 rue Caumartin

75009 Paris

SCI CRIQUET

7 rue Caumartin

75009 Paris

SCI BUC

7 rue Caumartin

75009 Paris

SCI BERLIOZ

7 rue Caumartin

75009 Paris

SCI PARABOLE IV

7 rue Caumartin

75009 Paris

SCI LIP

7 rue Caumartin

75009 Paris

SCI BALTIQUE

7 rue Caumartin

75009 Paris

SNC BOIS ET MANCHE
38 Rue de Berri

75008 Paris

SCI ABAQUESNE

7 rue Caumartin

75009 Paris

SCl des BOIS DE NORVEGE
7 rue Caumartin

75009 Paris

SAS LES PROMENADES DE LA THALIE
12 rue Godot de Mauroy
75009 Paris

2 - Participations (de 10% a 50% du capital détenu)

1 000!

1525

1 000!

153

1 000!

111

100

1 000!

1 000!

1000

1 000!

40 000

100

100

100

100

100

100

100

100

100

95

100]

99

85

-31159

-242 352

-45 486

-505 234

-204 532

-48 372

-423 250,

-114 287,

4607 000

3188 000

844 000

1794 000|

2581 000

1176 000|

2355000

100

1000

949

999

990

33990

4607 000

3188 000

844 000

1794 000|

2581 000

1176 000|

2355000

100)

1000

949

999

990

33990

-9 715 425

3909 515

463 122

3320982

2741741

57 306

682 387

4490 235

4831 652

1218 038

1870 929

309 818

1720751

555 099

30943

528 100

598 416

211 635

1725239

622 420

433 801

230 017

368 686/

65714

-1216 580

-110 678

-354 595

-559 003,

76 586

-61931

-256 361

-106 043,

-182 713

=763 212,

-550 527,

-76 041

B - RENSEIGNEMENTS GLOBAUX SUR LES AUTRES
FILIALES ET PARTICIPATIONS

1 - Filiales non reprises en A:

a) francaises

b) étrangéres

2 - Participations non reprises en A:
a) frangaises

b) étrangéres
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20.2.2 Rapport général du Commissaire aux Comptes sur les comptes sociaux relatifs a I’exercice clos le
31 décembre 2005

Mesdames, Messieurs,

En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre assemblée générale, nous vous présentons notre
rapport relatif a 'exercice clos le 31 décembre 2005, sur :

e e contrble des comptes annuels de la Société Centrale des Bois et Scieries de la Manche S.A., tels qu'ils
sont joints au présent rapport ;

e lajustification de nos appréciations ;

e les vérifications spécifiques et les informations prévues par la loi.

Les comptes annuels ont été arrétés par votre conseil d’administration. Il nous appartient, sur la base de notre
audit, d'exprimer une opinion sur ces comptes.

1 Opinion sur les comptes annuels

Nous avons effectué notre audit selon les normes professionnelles applicables en France ; ces normes
requicrent la mise en ceuvre de diligences permettant d'obtenir l'assurance raisonnable que les comptes
annuels ne comportent pas d'anomalies significatives. Un audit consiste & examiner, par sondages, les
¢éléments probants justifiant les données contenues dans ces comptes. Il consiste également a apprécier les
principes comptables suivis et les estimations significatives retenues pour l'arrété des comptes et a apprécier
leur présentation d'ensemble. Nous estimons que nos controles fournissent une base raisonnable a I'opinion
exprimée ci-apres.

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des régles et principes comptables frangais, réguliers
et sincéres et donnent une image fidele du résultat des opérations de 1'exercice écoulé ainsi que de la situation
financiere et du patrimoine de la société a la fin de cet exercice.

2 Justification des appréciations

En application des dispositions de I’article L. 823-9 du Code de commerce relatives a la justification de nos
appréciations, nous vous informons que les appréciations auxquelles nous avons procédé ont porté sur le
caractére approprié des principes comptables appliqués notamment pour ce qui concerne les opérations
d’apport et d’acquisition au 21 décembre 2005, ainsi que les augmentations de capital corrélatives.

Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dans le cadre de notre démarche d’audit des comptes annuels, pris
dans leur ensemble, et ont donc contribué a la formation de notre opinion exprimée dans la premiére partie de
ce rapport.
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3 Vérifications et informations spécifiques
Nous avons également procédé, conformément aux normes professionnelles applicables en France, aux
vérifications spécifiques prévues par la loi.

Nous n'avons pas d'observation a formuler sur la sincérité et la concordance avec les comptes annuels des
informations données dans le rapport de gestion du conseil d'administration et dans les documents adressés
aux actionnaires sur la situation financiére et les comptes annuels.

En application de la loi, nous nous sommes assurés que les diverses informations relatives aux prises de
participation et de contréle vous ont ét¢ communiquées dans le rapport de gestion.

Paris La Défense, le 24 mai 2006

KPMG Audit
Département de KPMG S.A.
Dominique Gagnard Bernard Leman
Associé Associé
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SA S.C.B.S.M Exercice clos le : 31 Décembre 2005

BILAN ACTIF

31/12/2005 31/12/2004
Brut Amort. Prov. Net Net

Capital souscrit non appelé
ACTIF IMMOBILISE

Immobilisations incorporelles

Frais d'établissement

Frais de recherche et développement

Concessions, brvts, licences, logiciels, drts & val. Similaires
Fonds commercial (1)

Autres immobilisations incorporelles

Immobilisations incorporelles en cours

Avances et acomptes

Immobilisations corporelles

Terrains 416 630 416 630 416 630
Constructions 1115554 1115554
Installations techniques, matériel et outillage industriels
Autres immobilisations corporelles 3727
Immobilisations corporelles en cours
Avances et acomptes
Immobilisations financiéres (2)
Participations 16 545 100 16 545 100 3000
Créances ratachées a des participations

Titres immobilisés de 'activité de portefeuille
Autres titres immobilisés

Préts
Autres immobilisations financiéres 4 647 4 647

18081931 | 1115554 | 16 966 377 423 356
ACTIF CIRCULANT

Stocks et en-cours

Matiéres premicres et autres approvisionnements
En-cours de production (biens et services)
Produits intermédiaires et finis

Marchandises 3 641
Avances et Acomptes versés sur commandes
Créances (3)

Clients et comptes ratachés 88 724 88 724 91 943
Autres créances 1570 754 1570 754 57 992
Capital souscrit-appelé, non versé
Valeur Mobiliére de Placement
Actions propres

Autres titres 32591 32 591 16 102
Instruments de Trésorerie
Disponibilité 1737 440 1737 440 33762
Charges constatées d'avance (3) 5228 5228

3434 737 3434 737 203 439

Charges a répartir sur plusieurs exercices
Primes de remboursement des emprunts
Ecarts de conversion Actif

TOTAL GENERAL 21516667 | 1115554 | 20401113 626 795
(1) dont droit au bail
(2) dont a moins d'un an (brut)
(3) dont a plus d'un an (brut)
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BILAN PASSIF

31/12/2005 31/12/2004
Net Net
CAPITAUX PROPRES
Capital (dont versé: 17 439 730) 17 439 730 305 790
Primes d'émission, de fusion, d'apport 2311 601
Ecart de réévaluation
Ecart d'équivalence
Réserves;
- Réserve légale 2445 2 445
- Réserves statuaires ou contractuelles
- Réserves réglementées
- Autres réserves
Report a nouveau -925 368 -916 403
Résultat de I'exercice (bénéfice ou perte) -310 647 -8 965
Subventions d'investissement
Provisions réglementées
18 517 762 -617 133
AUTRES FONDS PROPRES
Produits des émissions de titres participatifs
Avances conditionnées
Autres fonds propres 928 415
928 415
PROVISIONS POUR RISQUES & CHARGES
Provisions pour risques
Provisions pour charges
DETTES (1)
Emprunts obligataires convertibles
Autres emprunts obligataires
Emprunts et dettes auprés d'établissaments de crédit (2) 13 661 26 689
Emprunts et dettes financiéres (3) 1618 155 190 594
Avances et acomptes regus sur commandes en cours
Fournisseurs et comptes ratachés 220 995 30 803
Dettes fisacles et sociales 30 541 55 831
Dettes sur immobilisations et comptes ratachés
Autres dettes 10 134
Instruments de trésorerie
Produits constatés d'avance (1) 1463
1 883 352 315513
Ecart de conversion passif
TOTAL GENERAL 20 401 113 626 795
(1) Dont a plus d'un an (a) 13 605
(1) Dont a moins d'un an (a) 1883 352 301 908
(2) Dont concours bancaires courants et soldes créditeurs de banque 44
(3) Dont emprunts participatifs

(a) A l'exception des avances et acomptes recus sur commandes en cours
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COMPTE DE RESULTAT

France

31/12/2005
Exportation

Total

31/12/2004
Total

PRODUITS D'EXPLOITATION (1)
Ventes de marchandises
Production vendue (biens)
Production vendue (services)
Chiffre d'affaires Net
Production stockée
Production immobilisée
Produits nets partiels sur opérations a long terme
Subventions d'exploitation
Reprises sur provisions et transfert de charges
Autres produits

CHARGES D'EXPLOITATION (2)

Achats de marchandises

Variation de stocks

Achat de matiéres premiéres et autres approvisionnements
Variation de stocks

Autres achats et charges extenes (a)

Imp6ts, Taxes et Versements assimilés

Salaires et Traitements

Charges sociales

Dotations aux amortissements et provisions:

- Sur immobilisations: dotations aux amortissements
- Sur immobilisations: dotations aux provisions

- Sur actif circulant: dotations aux provisions

- Pour risques et charges: dotations aux provisions
Autres charges

195 360

195 360

195 839

195 360

195 360

195 839

0

134

195 360

195 973

343 005
50 367

1432

0

89 428
46 231

3080

43

394 803

138 782

RESULTAT D'EXPLOITATION

-199 442

57 191

Quotes-parts de résultat sur opé. faites en commun
Bénéfice attribué ou perte transférée
Perte supportée ou bénéfice transféré

Produits financiers

De participations (3)

D'autres valeurs mobiliéres et créances de l'actif immobilisé (3)
Autres intéréts et produits assimilés (3)

Reprises sur provisions et transfert de charges

Différences positives de change

Produits nets sur cessions de valeurs mobili¢res de placement

Charges financiéres

Dotations aux amortissements et aux provisions

Intéréts et charges assimilées (4)

Différences négatives de change

Charges nettes sur cessions de valeurs mobiliéres de placement

95

1124

408

95

1532

192 567

4121

192 567

4121

RESULTAT FINANCIER

-192 473

-2 589

RESULTAT COURANT AVANT IMPOTS

-391 915]

54 602
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COMPTE DE RESULTAT (Suite)

31/12/2005 31/12/2004
France Exportation Total Total

Produits exceptionnels
Sur opérations de gestion 37 653 3641
Sur opérations en capital 55 000
Reprises sur provisions et transferts de charges

92 653 3 641
Charges exceptionnels
Sur opérations de gestion 65 986
Sur opérations en capital 11 384 768
Dotations aux amortissements et aux provisions

11 384 66 754
RESULTAT EXCEPTIONNEL 81 269 -63 113
Participation des salariés aux résultats
Imp6ts sur les bénéfices 454
Total des produits 288 108 201 146
Total des charges 598 754 210 111
BENEFICE OU PERTE -310 647 -8 965

(a) Y compris
- Redevances de crédit-bail mobilier
- Redevances de crédit-bail immobilier

(1) Dont produits afférents a des exercices antérieurs
(2) Dont charges afférentes a des exercices antérieurs

(3) Dont produits concernant les entités liées
(4) Dont intéréts concernant les entités li¢es
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ANNEXE AU BILAN ET AU COMPTE DE RESULTAT

Au bilan avant répartition de 1’exercice clos le 31/12/2005 dont le total est de 20 401 113,41 Euros et au
compte de résultat de 1’exercice, présenté sous forme de liste, et dégageant une perte de 310 646,60 Euros.

L’exercice a une durée de 12 mois, recouvrant la période du 01/01/2005 au 31/12/2005.
Les notes et tableaux ci-aprés font partie intégrante des comptes annuels.

Les conventions générales comptables ont été appliquées, dans le respect du principe de prudence,
conformément aux hypothéses de base :

- continuité de I’exploitation,

- permanence des méthodes comptables d’un exercice a I’autre,

- indépendance des exercices,
et conformément aux régles générales d’établissement et de présentation des comptes annuels.

La méthode de base retenue pour 1’évaluation des éléments inscrits en comptabilité est la méthode des cofits
historiques.

Faits caractéristiques de I’exercice.

e Remboursement des ORA

Au cours de I’exercice 2005, la société a procédé au remboursement des 72.500 obligations remboursables en
actions (ORA) émises en 1995 par la société ALTERNATIVE SA, absorbée en 2003 par la SCBSM. Ledit
remboursement a été effectué en numéraire avec 1’accord des porteurs d’obligations pour un montant total de
1157 K€ intéréts compris.

e Emission d’obligations convertibles en actions et conversion de ces OCA de fagon anticipée

En octobre 2005, afin de rembourser les ORA, la société a procédé a 1’émission d’un emprunt obligataire d’un
montant de 900.000 € sous la forme d’obligations convertibles en actions (OCA). Cet emprunt, entiérement
souscrit a été converti par anticipation. 12.500 actions ont ainsi été émises lors de I’assemblée générale du 21
décembre au prix de 72 €, soit avec une prime d’émission de 57 € par action.

e Augmentation de capital par apports de titres

Lors de I’assemblée générale du 21 décembre 2005, sept SCI ont été apportées a la société SCBSM. Dans ce

cadre, 849 100 (aprés prise en compte de la division du nominal par 25 - voir ci-dessous) actions SCBSM ont

été créées a titre de rémunération des apports.

Ainsi a I’issue de cette opération d’apport, la SCBSM détenait 100% du capital des sociétés suivantes :

- SCI CATHEDRALE : La totalité des parts sociales constituant le capital de la SCI a été apportée a
SCBSM pour une valeur de 4.607 K€.

- SCI SAINT MARTIN DU ROY : La totalité des parts sociales constituant le capital de la SCI a été
apportée a SCBSM pour une valeur totale de 3.188 K€.

- SCI DES BOIS : La totalité des parts sociales constituant le capital de la SCI a été apportée a SCBSM
pour une valeur totale de 844 K€.

- SCI CRIQUET : La totalité¢ des parts sociales constituant le capital de la SCI a été apportée a SCBSM
pour une valeur totale de 1.794 K€.

- SCI BUC : La totalité des parts sociales constituant le capital de la SCI a été apportée 8 SCBSM
pour une valeur totale de 2.581 K€.

143/207




SA S.C.B.S.M Exercice clos le : 31 Décembre 2005

- SCI BERLIOZ : La totalité des parts sociales constituant le capital de la SCI a été apportée a SCBSM
pour une valeur totale de 1.176 K€.

- SCI PARABOLE IV: La totalit¢ des parts sociales constituant le capital de la SCI a été apportée a
SCBSM pour une valeur totale de 2.355 K€.

Cette opération a ainsi donné lieu & une augmentation de capital de 509.460 euros assortie d’une prime

d’émission de 16.034.744 euros.

e Augmentation de capital par incorporation de réserve par élévation de la valeur nominale de
I’action et réduction de la valeur nominale des actions

Aux termes de ’assemblée générale du 21 décembre 2005, le capital de la société a été augmenté par

incorporation d’une somme de 15.709.750 € prélevée sur le compte « Prime d’apport ».

En représentation de cette augmentation de capital, le montant nominal de chaque action a été porté de 15 € a

250 €.

Consécutivement a cette opération, il a ét¢ décidé de réduire la valeur nominale des actions de la société de

250 € a 10 €, une action ancienne donnant droit a 25 actions nouvelles.

e Augmentation de capital en numéraire

L’assemblée générale du 21 décembre 2005 a également décidé de procéder a une augmentation de capital de
727.230 € par I’émission de 72.723 actions nouvelles de valeur nominale de 10 €, au prix de 27,52 € soit avec
une prime d’émission de 17,52 €.

La réalisation définitive de cette augmentation de capital a été constatée par le Conseil d’administration qui
s’est réuni le 28 décembre 2005.

En début d’exercice, le capital s’élevait a 305 790 euros divisé en 20 386 actions de 15 euros.
A D’issue de ces opérations, le capital s’éleve a 17 439 730 euros divisé en 1 743 973 actions de 10 euros de
nominal chacune.

e Emission de bons de souscription d’actions
L’assemblée générale du 21 décembre a approuvé 1’émission de 126 000 BSA au prix de 0,01 euros donnant
droit a leur titulaire de souscrire au moyen de chaque BSA, 1 action de la société au prix unitaire de 35 euros.

e Acquisition de la SCI Lip

Le 19 décembre 2005 la SCBSM a acquis I’intégralité du capital de la société dénommée SCI Lip pour un
prix de 100 euros.

La SCI LIP est propriétaire de différents biens immobiliers d’habitations et de commerces dans 1’Essonne.

Evénements post-cloture

e Acquisitions :

Poursuivant sa stratégie de développement, la société a créée en mars 2006 la SNC Bois et Manche. Cette
société a acquis dés sa création des biens immobiliers situés dans la zone commerciale de Wittenheim
(Région Alsace), au travers de 9 SCI, pour un montant provisoire de 29 827 K€.

Etant donné la structure du bilan des sociétés acquises (absence de dettes financiéres notamment), le prix
d’acquisition des titres correspond essentiellement aux biens immobiliers. Cette acquisition a été financée par
voie d’emprunt pour un montant de 27.625 K€ porté par la SNC Bois et Manche.
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La SCBSM a également créé le 31 mars 2006 la SCI Baltique qui a acquis un ensemble immobilier de
bureaux et de laboratoires pour un prix de 6.572 K€ toutes taxes comprises. Cette acquisition a été financée
par voie d’emprunt dans le cadre d’un contrat global détaillé ci-dessous.

e Opérations financiéres :

La SCBSM a conclu le 31 mars 2006 un contrat de prét pour un montant total de 22 400 K€. Ce contrat est un
contrat de refinancement centralisé pour les SCI Berlioz, Buc, Lip et Saint-Martin.

Il couvre également le financement de I’acquisition réalisée par la SCI Baltique.

Le prét se décompose en prét senior de 18 100 K€ et un prét junior de 4 300 K€.

Le prét senior, & échéance 2014, est remboursable a hauteur de 3% annuel du capital sur les 5 premiéres
années puis 3,5% sur les derniéres années (sauf en cas de renouvellement du bail de la SCI

Buc ou le taux serait porté a 2%). Les intéréts sont calculés trimestriellement sur la base du taux euribor 3
mois + 0,9%. Le prét junior est remboursable in fine en 2010. Les intéréts sont calculés trimestriellement sur
la base du taux euribor 3 mois + 2,5%.

Ce contrat étant porté par la SCBSM, il a été signé des conventions de comptes courants avec les filiales afin
de permettre la mise a disposition des fonds et le paiement des échéances.

Cette opération a permis de générer un excédent de trésorerie 6,4 M€ aprés remboursement des préts
antérieurs de 11 M€ et acquisition de la SCI Baltique a hauteur de 5 M€. Selon les termes du contrat, 3,2 M€
sont réservés a des projets d’investissements futurs.

Les variations de taux sur ce nouvel emprunt sont couvertes par un contrat de garantie. Ce dernier consiste en

- un cap de taux a 3,75% la premiére année puis 4% les années suivantes sur le prét junior

- un swap alternatif sur le prét senior : le Groupe paye Euribor 3 mois + 0,2% cappé a 3,75% la premicre et la
deuxiéme année, 4,25% de la troisieme a la quatriéme année et 4,5% a partir de la cinquiéme année. En
contrepartie, le Groupe regoit Euribor 3 mois.

Reégles et méthodes comptables

e Immobilisations corporelles

Les immobilisations sont évaluées a leur cofit d’acquisition (Prix d’achat et frais accessoires).

Les amortissements pour dépréciation sont calculés selon le mode linéaire ou dégressif en fonction de la durée
de vie prévue.

- Constructions 50 ans
- Agencements et Aménagements des constructions 20 ans
- Matériel de transport 3 ans

e Participation, autres titres immobilisés, valeurs mobiliéres de placement

La valeur brute est constituée par le colit d’achat hors frais accessoires. Lorsque la valeur d’inventaire est
inférieure a la valeur brute, une provision pour dépréciation est constituée du montant de la différence.

Les valeurs mobiliéres de placement sont valorisées selon la méthode d’évaluation FIFO.

e Créances
Les créances sont valorisées a leur valeur nominale. Une provision pour dépréciation est pratiquée lorsque la

valeur d’inventaire est inférieure a la valeur comptable.

e Changement de méthodes
Aucun changement n’est intervenu par rapport au précédent exercice.
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IMMOBILISATIONS

Cadre A Valeur brute Augmentations

Début d'exercice |Réévaluations |Acquisitions

Immobilisations Incorporelles
Frais d'établissement, de R&D Total 1
Autres postes d'immobilisations incorporelles Total 11

Immobilisations Corporelles

Terrains 416 630
Constructions sur sol propre 847070
Constructions sur sol d'autrui

Inst. Gral, Agencmt & Aménagmt des constructions 268 484

Inst. Techniques, matériel et outillage industriels
Inst. Gral, Agencmt & Aménagmt divers
Matériel de transport 4729
Matériel de bureau et informatique, mobilier 434
Emballages récupérables et divers
Immobilisations corporelles en cours
Avances et acomptes

Total III 1537 346
Immobilisations financiéres
Participations évaluées par mise en équivalence
Autres participations 3000 16 545 100
Autres titres immobilisés
Préts et autres immobilisations financiéres 4 647
Total IV 3000 16 549 747
TOTAL GENERAL (I + 11 + III + 1IV) 1 540 346 16 549 747
Cadre B Diminutions Valeur Brute Réévaluations

Par virement |Par cession |Fin d'exercice |Valeur d'origine

Immobilisations incorporelles
Frais d'établissement, de R&D Total 1
Autres postes d'immobilisations incorporelles  Total I1

Immobilisations corporelles

Terrains 416 630
Constructions sur sol propre 847 070
Constructions sur sol d'autrui

Inst. Gral, Agencmt & Aménagmt des constructions 268 484

Inst. Techniques, matériel et outillage industriels
Inst. Gral, Agencmt & Aménagmt divers
Matériel de transport 4729
Matériel de bureau et informatique, mobilier 434
Emballages récupérables et divers
Immobilisations corporelles en cours
Avances et acomptes

Total 111 5163 1532 184
Immobilisations financiéres
Participations évaluées par mise en équivalence
Autres participations 3000 16 545100
Autres titres immobilisés
Préts et autres immobilisations financiéres 4 647
Total IV 3 000 16 549 747
TOTAL GENERAL (I + I1 + II1 + IV) 8163 18 081 931
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AMORTISSEMENTS

Cadre A SITUATION ET MOUVEMENTS DE L'EXERCICE
IMMOBILISATIONS Valeur en Augmentations| Diminutions Valeur en
AMORTISSABLES début d'exercice] Dotations Sorties/Reprises | fin d'exercice
Immobilisations incorporelles
Frais d'établissement, de R&D Total 1
Autres immobilisations incorporelles  Total 11
Immobilisations corporelles
Terrains
Constructions sur sol propre 847070 847070
Constructions sur sol d'autrui
Inst. Gral, Agencmt & Aménagmt des constructions 268 484 268 484
Inst. Techniques, matériel et outillage industriels
Inst. Gral, Agencmt & Aménagmt divers
Matériel de transport 1436 1432 2 868
Matériel de bureau et informatique, mobilier
Emballages récupérables et divers
Total 111 1116 990 1432 2 868 1115 554
TOTAL GENERAL (I +II + III) 1116 990 1432 2 868 1115 554

Cadre B

VENTILATIONS DES DOTATIONS
AUX AMORTISSEMENTS DE L'EXERCICE

Cadre C - PROV., AMORT
DEROGATOIRE

IMMOBILISATIONS
AMORTISSABLES

Amortissements

linéaires

Amortissements

dégressifs

Amortissements Dotations Reprises

exceptionnels

Immobilisations incorporelles
Frais d'établissement, de R&D (I)
Aut. immobilisations incorporelles (II)

Immobilisations corporelles

Terrains

Constructions sur sol propre

Constructions sur sol d'autrui

Inst. Gral, Agencmt & Aménagmt construc.
Inst. Techniques, matériel et outil. Indus.
Inst. Gral, Agencmt & Aménagmt divers
Matériel de transport

Matériel de bureau et infor., mobilier
Emballages récupérables et divers

1432

Total II1

1432

TOTAL GENERAL (I + 11 + IIT)

1432
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ETAT DES CREANCES ET DES DETTES

|Cadre A ETAT DES CREANCES |Montant brut |A 1 an au plus |A plus d'1 an

De I'actif immobilisé

Créances rattachées a des participations
Préts (1)(2)

Autres immobilisations financiéres 4 647 4 647

De I'actif circulant

Clients douteux et litigieux
Autres créances clients 88 724 88 724
Créances représentatives de titres prétés

L) [PPSR [V RS R B

Cadre D - MOVEMENTS DES CHARGES A| Montant net Augmentations | Dotation exercice| Montant net
REPARTIR SUR PLUSIEURS EXERCICES | début d'exercice aux amort. fin d'exercice

Charges a répartir sur plusieurs exercices
Primes de remboursement des obligations
Groupe et associés (2)

Débiteurs divers 1517 693 1517 693
Charges constatées d'avance 5228 5228
Total 1669 352 1 664 705 4 647

(1) Dont préts accordés en cours d'exercice
(1) Dont remboursements obtenus en cours d'exercice
(2) Préts et avances consenties aux associés

Le poste Débiteurs Divers est constitué des indemnités d’immobilisation versées lors de la signature de promesses
de vente. Ces créances ne présentent pas de risque de recouvrement.

|Cadre B ETAT DES DETTES |Montant brut |A 1 an au plus |De 1a5ans |A plus de 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 56 56
- a plus d'un an a l'origine 13 605 13 605
Emprunts et dettes financiéres diverses (1)(2) 93 450 93 450
Fournisseurs et comptes rattachés 220 995 220 995

Personnel et comptes rattachés
Sécurité sociale et autres organismes sociaux
Impdts sur les bénéfices

Taxe sur la valeur ajoutée 9270 9270
Obligations cautionnées

Autres imp0dts, taxes et versements assimilés 21271 21271
Dettes sur immobilisations et comptes rattachés

Groupe et associés (2) 1524 704 1524 704

Autres dettes
Dettes représentatives de titres empruntés
Produits constatés d'avance

Total 1 883 352 1883 352
(1) Emprunts souscrits en cours d'exercice
(1) Emprunts remboursés en cours d'exercice 12 840
(2) Emprunt, dettes contractés aupres des associés 61570
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PRODUITS A RECEVOIR

(Décret 83-1020 du 29-11-1983 - Article 23)

| Produits a recevoir inclus dans les postes suivants du bilan [ 31/12/2005]  31/12/2004]

Creances rattachees a des participations
Autres titres immobilisés

Préts

Autres immobilisations financiéres
Créances clients et comptes rattachés 1909 19 098
Autres créances

Valeurs mobili¢res de placement

Disponibilités
Total 1909 19 098
(Décret 83-1020 du 29-11-1983 - Article 23)
[ Charges a payer incluses dans les postes suivants du bilan [ 31/12/2005]  31/12/2004]
Emprunts obligatiares convertibles
Autres emprunts obligataires
Emprunts et dettes aupres des établissements de crédit 56 199
Emprunts et dettes financieres divers 37137
Dettes fournisseurs et comptes rattachés 24 140 12 042
Dettes fiscales et sociales 21271 48 574
Dettes sur immobilisations et comptes rattachés
Autres dettes 10 134
Avoir a établir 10 134
Total 45 467 108 087

COMPOSITION DU CAPITAL

(Décret 83-1020 du 29-11-1983 - Article 24-12)

Nombre de titres
Différentes catégories Valeur Au début de | Créés pendant | Rembousés En fin
de titres Nominale I'exercice I'exercice pendant I'exer.| d'exercice
ACTIONS 10,00 20 386 1723 587 1743 973
BSA 0,01 126 000 126 000
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ENGAGEMENTS FINANCIERS

(Décret 83-1020 du 29-11-1983 - Articles 24-9 et 24-16)

Engagements donnés Montant
Effets escomptés non échus
Avals, cautions et garanties
Engagements de crédit-bail mobilier
Engagements de crédit-bail immobilier
Engagements en matiére de pensions, retraites et assimilés

Autres engagements donnés
nantissement sur SICAV 15 000
Total (1) 15 000

(1) Dont concernant:

- les dirigeants

- les filiales

- les participations

- les autres entreprises liées

Dont engagements assortis de siretés réelles

| Engagements recus | Montant |

| Total (2)] |

(2) Dont concernant:

- les dirigeants

- les filiales

- les participations

- les autres entreprises liées

Dont engagements assortis de siretés réelles

| Engagements réciproques | Montant |

| Total| |

150/207




SA S.C.B.S.M Exercice clos le : 31 Décembre 2005

LISTE DES FILIALES ET DES PARTICIPATIONS

Capital (€) [Réservesetreporta  |Quote-partdu | Valeurs Chiffie d’affaires | Résultats
nouveau avant capital détenue [conptables [horstaxesdu  [(bénéfice ou perte;
affectation des résultats |(en %) destitres  |demier exercice |du dernier

© détenus (€)  [écoulé (€) exercice clos) (€)

Buute | Nette

A. Renseignements détaillés concernant les
filiales et les participations

1. Filiales (+de 50 %odu capital détenu par la
SOCIEtE)

Sci Lip 100 -173 434 100 1000 100 601 48 59147
9-11 rue Jacquard Le Pré St Gervais (93110)

Sci Berlioz 100 6775 109 1179 1179 214 839 19383
9-11 rue Jacquard Le Pré St Gervais (93110)

Sci Buc 153 -153 303 1000 2581] 2581 606958 51227
9-11 rue Jacquard Le Pré St Gervais (93110)

Sci des Bois 1525 -19 240, 1000 844 844 301 811 26 244
9-11 rue Jacquard Le Pré St Gervais (93110)

Sci Parabole IV 111 -264 976 100 235§ 2355 1444702 -158 274
9-11 rue Jacquard Le Pré St Gervais (93110)

Sci Cathédrale 100 " 100 4607 4607 990795 30722
9-11 rue Jacquard Le Pré St Gervais (93110)

Sci St Martin du Roy 150 =243 106 100 318§ 3183 542235 74
38 rue de Berri 75008 Paris

Sci Criquet 100 117 100 1794 174 450745 -505 351
9-11 rue Jacquard Le Pré St Gervais (93110)

2. Participations (10 & 50 %du capital détenu par
SOCiCte) h'
B. Renseignements globaux concernant les
autres filiales ou participations

1. Filiales non reprises au § A

a. Filiales francaises (ensenble)

b. Filiales étranggres (ensenble) (4)

2. Participations non reprises au § A

a. Dans des sociétés francaises (ensentble)

b. Dans des sociétés étrangeres (ensemrble)
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SA S.C.B.S.M Exercice clos le : 31 Décembre 2005

ENGAGEMENTS FINANCIERS

(Décret 83-1020 du 29-11-1983 - Articles 24-9 et 24-16)

Engagements donnés Montant
Effets escomptés non échus
Avals, cautions et garanties
Engagements de crédit-bail mobilier
Engagements de crédit-bail immobilier
Engagements en matiére de pensions, retraites et assimilés

Autres engagements donnés
nantissement sur SICAV 15 000
Total (1) 15 000

(1) Dont concernant:

- les dirigeants

- les filiales

- les participations

- les autres entreprises liées

Dont engagements assortis de siretés réelles

| Engagements recus | Montant |

| Total (2)] |

(2) Dont concernant:

- les dirigeants

- les filiales

- les participations

- les autres entreprises liées

Dont engagements assortis de siretés réelles

| Engagements réciproques | Montant |

| Total| |
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SA S.C.B.S.M Exercice clos le : 31 Décembre 2005

LISTE DES FILIALES ET DES PARTICIPATIONS

Capital (€) [Réserves etreporta  |Quote-partdu | Valeurs Chiffre d’affaires | Résultats
nouveau avant capital détenue |conptables |horstaxesdu | (bénéfice ou perte
affectation des résultats |(en %) destitres  |demier exercice |du demnier

® détenus (€)  [écoulé (€) exercice clos) (€)

Bute | Nette

A. Renseignements détaillés concernant les
filiales et les participations

1. Filiales (+de 50 %du capital détenu par la
SOCiéte)

Sci Lip 100 -173434 100 100 100 601 948 59147
9-11 rue Jacquard Le Pré St Gervais (93110)

Sci Berlioz 1000 -67 755 100 117¢ 1174 214 836 19383}
9-11 rue Jacquard Le Pré St Gervais (93110)

Sci Bue 153 -153 309 1000 2581| 2581 606958 51227
9-11 rue Jacquard Le Pré St Gervais (93110)

Sci des Bois 1529 -19240 100 844 844 301 811 26244
9-11 rue Jacquard Le Pré St Gervais (93110)

Sci Parabole IV 111 -264 9749 10Q) 235§ 2355 1444702, -158 274
9-11 rue Jacquard Le Pré St Gervais (93110)

Sci Cathédrale 1000 (0 100 4607 4607 990 795 -30722
9-11 rue Jacquard Le Pré St Gervais (93110)

Sci St Martin du Roy 150 243 109 100 318§ 3183 542235 74
38 rue de Berri 75008 Paris

Sci Criquet 1000 117 100 1794 1794 450749 -505 351
9-11 rue Jacquard Le Pré St Gervais (93110)

2. Participations (10 a 50 %du capital détenu par lal
Sociéte)

B. Renseignerments globaux concernant les
autres filiales ou participations

1. Filiales non reprises au § A

a. Filiales francaises (ensentble)

b. Filiales étranggres (enserrble) (4)

2. Participations non reprises au § A

a. Dans des sociétés francaises (ensenble)

b. Dans des sociétés étranggres (enseble)
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20.2.3 Rapport spécial du Commissaire aux Comptes - Exercice clos le 31 décembre 2005

Mesdames, Messieurs

En notre qualité de commissaire aux comptes de votre société, nous vous présentons notre rapport sur les
conventions réglementées.

Conventions autorisées au cours de ’exercice

En application de l'article L. 225-40 du Code de commerce, nous avons été avisés des conventions qui ont fait
l'objet de l'autorisation préalable de votre conseil d'administration.

Il ne nous appartient pas de rechercher l'existence éventuelle d'autres conventions mais de vous communiquer,
sur la base des informations qui nous ont été données, les caractéristiques et les modalités essentielles de
celles dont nous avons été avisés, sans avoir a nous prononcer sur leur utilité et leur bien-fondé. Il vous
appartient, selon les termes de l'article 92 du décret du 23 mars 1967, d'apprécier l'intérét qui s'attachait a la
conclusion de ces conventions en vue de leur approbation.

Nous avons effectué nos travaux selon les normes professionnelles applicables en France ; ces normes
requicrent la mise en oeuvre de diligences destinées a vérifier la concordance des informations qui nous ont
été données avec les documents de base dont elles sont issues.

Convention autorisée par le Conseil d’administration du 11 mai 2005

e Personne concernée : Mr Sicot, Président de la S.C.B.S.M. S.A. jusqu’au 3 octobre 2005 et Gérant de la
société Achrisia.

e Nature et objet : Vente de la SCI Bateliers a la société Achrisia.

e Modalités : Le 30 septembre 2005, S.C.B.S.M. S.A. a cédé a la société Achrisia sa participation
minoritaire (30% du capital), dans la SCI Bateliers pour un montant de €.50 000.

Convention autorisée par le Conseil d’administration du 11 mai 2005

e Personne concernée : Mr Sicot, Président de la S.C.B.S.M. jusqu’au 3 octobre 2005 et Gérant de la
société Achrisia.

e Nature et objet : Signature d’une promesse de vente pour les actifs sis a Granville et a Fécamp entre la
S.C.B.S.M. et la société Achrisia.

e Modalités : La vente est prévue en 2006 pour un montant de 350 000 euros.

Conventions approuvées au cours d’exercices antérieurs dont ’exécution s’est poursuivie durant
P’exercice

Par ailleurs, en application du décret du 23 mars 1967, nous avons été informés que l'exécution des
conventions suivantes, approuvées au cours d'exercices antérieurs, s'est poursuivie au cours du dernier
exercice.

e Nature et objet : Convention de prestation de services avec la société Achrisia pour le conseil, I’assistance
et la gestion dans les domaines entrant dans I’objet social de la société. Cette convention a pris fin le
3 octobre 2005.

e Modalités : 15 000 euros.

Paris La Défense, le 24 mai 2006

KPMG Audit
Département de KPMG S.A.
Dominique Gagnard Bernard Leman
Associé Associé
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20.2.4 Rapport général du Commissaire aux Comptes sur les comptes sociaux relatifs a I’exercice clos le
31décembre 2004

Mesdames, Messieurs,

En exécution de la mission qui m’a été confiée d’aprés vos statuts, j’ai ’honneur de vous présenter mon
rapport relatif a I’exercice clos le 31 décembre 2004 sur:

» Le contrdle des comptes annuels de la société SCBSM S.A, tels qu’ils sont joints au présent rapport.

» La justification de mes appréciations

» Les vérifications et informations spécifiques prévues par la loi.

Les comptes annuels ont été arrétés par votre conseil d’administration, il m’appartient, sur la base de mon
audit, d’exprimer une opinion sur ces comptes.

Opinion sur les comptes annuels

J’ai effectué mon audit selon les normes de la profession applicables en France; ces normes requicrent la mise
en ceuvre de diligences permettant d’obtenir 1’assurance raisonnable que les comptes annuels ne comportent
pas d’anomalies significatives. Un audit consiste a examiner, par sondages, les ¢léments probants justifiant les
données contenues dans ces comptes. Il consiste également a apprécier les principes comptables suivis et les
estimations significatives retenues pour 1’arrété des comptes et a apprécier leur présentation d’ensemble.

J’estime que mes contrdles fournissent une base raisonnable a 1’opinion ci-aprés exprimée :

Je certifie que les comptes annuels, établis conformément aux régles et principes comptables applicables en
France, sont réguliers et sincéres et donnent une image fidéle des comptes de I’exercice écoulé ainsi que de la
situation financiére et du patrimoine de la société a la fin de cet exercice.

Justification de mes appréciations

En application des dispositions de I’article L.225-235 du Code de commerce, introduites par la loi de sécurité
financiére du 1% aolt 2003, je vous informe que les appréciations auxquelles j’ai procédé, pour émettre
I’opinion ci-dessus sur les comptes annuels pris dans leur ensemble et qui ont porté notamment sur les
principes comptables suivis et les estimations significatives retenues pour I’arrété des comptes ainsi que leur
présentation d’ensemble n’appellent pas de commentaire particulier.

Mes contrdles ont notamment portés sur I’écoulement du poste client ainsi que de 1’endettement a court terme
a la cloture.

Vérifications et informations spécifiques :

Jai également procédé, conformément aux normes professionnelles applicables en France, aux vérifications
spécifiques prévues par la loi.

Je n’ai pas d’observation a formuler sur la sincérit¢ et la concordance avec les comptes annuels des
informations données dans le rapport du conseil et des documents adressés aux actionnaires sur la situation
financiere et les comptes annuels.

Fait a Paris, le 3 juin 2005
Jacques SULTAN

Le Commissaire aux Comptes
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SA S.C.B.S.M

Exercice clos le : 31 Décembre 2004

BILAN ACTIF

Brut

31/12/2004

Amort. Prov.

Net

31/12/2003
Net

Capital souscrit non appelé
ACTIF IMMOBILISE

Immobilisations incorporelles

Frais d'établissement

Frais de recherche et développement
Concessions, brvts, licences, logiciels, drts & val. Similaires
Fonds commercial (1)

Autres immobilisations incorporelles
Immobilisations incorporelles en cours
Avances et acomptes

Immobilisations corporelles

Terrains

Constructions

Installations techniques, matériel et outillage industriels
Autres immobilisations corporelles
Immobilisations corporelles en cours
Avances et acomptes

Immobilisations financiéres (2)
Participations

Créances ratachées a des participations

Titres immobilisés de l'activité de portefeuille
Autres titres immobilisés

Préts

Autres immobilisations financiéres

ACTIF CIRCULANT

Stocks et en-cours

Matiéres premiéres et autres approvisionnements
En-cours de production (biens et services)
Produits intermédiaires et finis

Marchandises

Avances et Acomptes versés sur commandes
Créances (3)

Clients et comptes ratachés

Autres créances

Capital souscrit-appelé, non versé

Valeur Mobiliére de Placement

Actions propres

Autres titres

Instruments de Trésorerie

Disponibilité

Charges constatées d'avance (3)

Charges a répartir sur plusieurs exercices
Primes de remboursement des emprunts
Ecarts de conversion Actif

TOTAL GENERAL
(1) dont droit au bail
(2) dont a moins d'un an (brut)
(3) dont a plus d'un an (brut)

416 630
1115554

5163

3000

1115554

1436

416 630

3727

3000

416 630

1326
752

3000

7 480

1 540 346

3641

91 943
57 992

16 102

33762

1116 990

423 356

3 641

91 943
57 992

16 102

33762

429 187

3641
59 305

38772
77 686

7902

44 509

3723

203 439

203 439

235 538

1743 785

1116 990

626 795

664 725
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SA S.C.B.S.M

Exercice clos le : 31 Décembre 2004

31/12/2004 31/12/2003
Net Net
CAPITAUX PROPRES
Capital (dont versé: 305 790) 305 790 305 790
Primes d'émission, de fusion, d'apport
Ecart de réévaluation
Ecart d'équivalence
Réserves;
- Réserve légale 2 445 1876
- Réserves statuaires ou contractuelles
- Réserves réglementées
- Autres réserves
Report a nouveau -916 403 -927 204
Résultat de 1'exercice (bénéfice ou perte) -8 965 11 370
Subventions d'investissement
Provisions réglementées
-617 133 -608 168
AUTRES FONDS PROPRES
Produits des émissions de titres participatifs
Avances conditionnées
Autres fonds propres 928 415 928 415
928 415 928 415
PROVISIONS POUR RISQUES & CHARGES
Provisions pour risques
Provisions pour charges
DETTES (1)
Emprunts obligataires convertibles
Autres emprunts obligataires
Emprunts et dettes aupres d'établissaments de crédit (2) 26 689 95 479
Emprunts et dettes financiéres (3) 190 594 175 480
Avances et acomptes regus sur commandes en cours
Fournisseurs et comptes ratachés 30 803 51215
Dettes fisacles et sociales 55 831 18 304
Dettes sur immobilisations et comptes ratachés
Autres dettes 10 134 4 000
Instruments de trésorerie
Produits constatés d'avance (1) 1463
315513 344 478
Ecart de conversion passif
TOTAL GENERAL 626 795 664 725
(1) Dont a plus d'un an (a) 13 605 11 986
(1) Dont a moins d'un an (a) 301 908 332493
(2) Dont concours bancaires courants et soldes créditeurs de banque 44 17677
(3) Dont emprunts participatifs

(a) A l'exception des avances et acomptes regus sur commandes en cours
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SA S.C.B.S.M

Exercice clos le : 31 Décembre 2004

COMPTE DE RESULTAT

31/12/2004 31/12/2003
France Exportation Total Total
PRODUITS D'EXPLOITATION (1)
Ventes de marchandises 2753
Production vendue (biens)
Production vendue (services) 179 467 16 373 195 839 164 878
Chiffre d'affaires Net 179 467 16 373 195 839 167 630
Production stockée
Production immobilisée
Produits nets partiels sur opérations a long terme
Subventions d'exploitation
Reprises sur provisions et transfert de charges 41 161
Autres produits 134 4
195 973 208 796
CHARGES D'EXPLOITATION (2)
Achats de marchandises
Variation de stocks 183
Achat de matiéres premiéres et autres approvisionnements
Variation de stocks
Autres achats et charges extenes (a) 89 428 129 011
Impdts, Taxes et Versements assimilés 46 231 49 056
Salaires et Traitements
Charges sociales
Dotations aux amortissements et provisions:
- Sur immobilisations: dotations aux amortissements 3080 11 787
- Sur immobilisations: dotations aux provisions
- Sur actif circulant: dotations aux provisions
- Pour risques et charges: dotations aux provisions
Autres charges 43 19
138 782 190 057
RESULTAT D'EXPLOITATION 57 191 18 739
Quotes-parts de résultat sur opé. faites en commun
Bénéfice attribué ou perte transférée
Perte supportée ou bénéfice transféré
Produits financiers
De participations (3)
D'autres valeurs mobiliéres et créances de 1'actif immobilisé (3)
Autres intéréts et produits assimilés (3) 657
Reprises sur provisions et transfert de charges 1124
Différences positives de change
Produits nets sur cessions de valeurs mobiliéres de placement 408 660
1532 1317
Charges financiéres
Dotations aux amortissements et aux provisions 168
Intéréts et charges assimilées (4) 4121 10 035
Différences négatives de change
Charges nettes sur cessions de valeurs mobiliéres de placement
4121 10 203
RESULTAT FINANCIER -2 589 -8 886
RESULTAT COURANT AVANT IMPOTS 54 602| 9 853
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SA S.C.B.S.M Exercice clos le : 31 Décembre 2004

COMPTE DE RESULTAT (Suite)

31/12/2004 31/12/2003
France Exportation Total Total
Produits exceptionnels
Sur opérations de gestion 3 641
Sur opérations en capital 1974
Reprises sur provisions et transferts de charges
3 641 1974
Charges exceptionnels
Sur opérations de gestion 65 986 457
Sur opérations en capital 768
Dotations aux amortissements et aux provisions
66 754 457
RESULTAT EXCEPTIONNEL -63 113 1517
Participation des salariés aux résultats
Impdts sur les bénéfices 454
Total des produits 201 146 212 087
Total des charges 210 111 200 717
BENEFICE OU PERTE -8 965 11 370

(a) Y compris

- Redevances de crédit-bail mobilier

- Redevances de crédit-bail immobilier

(1) Dont produits afférents a des exercices antérieurs
(2) Dont charges afférentes a des exercices antérieurs
(3) Dont produits concernant les entités liées

(4) Dont intéréts concernant les entités liées
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SA S.C.B.S.M Exercice clos le : 31 Décembre 2004

Regles et Méthodes Comptables
(Décret n® 83-1020 du 29-11-1983 — Articles 7, 21, 24 début, 24-1, 24-2 et 24-3)

ANNEXE AU BILAN ET AU COMPTE DE RESULTAT

Au bilan avant répartition de I’exercice clos 31/12/2004 dont le total est de 626 794,92 Euros et au compte de
résultat de 1’exercice, présenté sous forme de liste, et dégageant un résultat de: - 8 965,03 Euros.

L’exercice a une durée de 12 mois, recouvrant la période du 01/01/2004 au 31/12/2004.
Les notes ou tableaux ci-apres font partie intégrante des comptes annuels.
Ces comptes annuels ont été établis le 10 avril 2005.

Les conventions générales comptables ont été appliquées, dans le respect du principe de prudence,
conformément aux hypothéses de base :

- continuité de I’exploitation,

- permanence des méthodes comptables d’un exercice a I’autre,

- indépendance des exercices ;
et conformément aux régles générales d’établissement et de présentation des comptes annuels.

La méthode de base retenue pour 1’évaluation des éléments inscrits en comptabilité est la méthode des cofits
historiques.

Faits caractéristiques de ’exercice :
Néant

Immobilisations corporelles :

Les immobilisations sont évaluées a leur cotit d’acquisition (Prix d’achat et frais accessoires).

Les amortissements pour dépréciation sont calculés suivant le mode lin¢aire ou dégressif en fonction de la
durée de vie prévue :

- Constructions 50 ans
- Agencements et Aménagements des constructions 20 ans
- Mobilier de bureau 10 ans
- Autres 05 ans

Participation, autres titres immobilisés, valeurs mobiliéres de placement
La valeur brute est constituée par le colt d’achat hors frais accessoires. Lorsque la valeur d’inventaire est
inférieure a la valeur brute, une provision pour dépréciation est constituée du montant de la différence.

Créances
Les créances sont valorisées a leur valeur nominale. Une provision pour dépréciation est pratiquée lorsque la
valeur d’inventaire est inférieure a la valeur comptable.

Changement de méthodes
Aucun changement n’est intervenu par rapport au précédent exercice.
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SA S.C.B.S.M

Exercice clos le : 31 Décembre 2004

IMMOBILISATIONS

Cadre A Valeur brute Augmentations
Début d'exercice |Réévaluations |Acquisitions

Immobilisations Incorporelles
Frais d'établissement, de R&D Total I
Autres postes d'immobilisations incorporelles Total II
Immobilisations Corporelles
Terrains 416 630
Constructions sur sol propre 847 070
Constructions sur sol d'autrui
Inst. Gral, Agencmt & Aménagmt des constructions 268 484
Inst. Techniques, matériel et outillage industriels 6116
Inst. Gral, Agencmt & Aménagmt divers 9 888
Matériel de transport 4729
Matériel de bureau et informatique, mobilier 9105
Emballages récupérables et divers
Immobilisations corporelles en cours
Avances et acomptes

Total 111 1557 293 4729
Immobilisations financiéres
Participations évaluées par mise en équivalence
Autres participations 3768
Autres titres immobilisés
Préts et autres immobilisations financiéres 7 836

Total IV 11 604

TOTAL GENERAL (I + II + III + IV) 1568 897 4729

Cadre B Diminutions Valeur Brute | Réévaluations

Par virement

Par cession

Fin d'exercice

Valeur d'origine

Immobilisations incorporelles
Frais d'établissement, de R&D
Autres postes d'immobilisations incorporelles

Total I
Total 11

Immobilisations corporelles

Terrains 416 630
Constructions sur sol propre 847070
Constructions sur sol d'autrui
Inst. Gral, Agencmt & Aménagmt des constructions 268 484
Inst. Techniques, matériel et outillage industriels 6116
Inst. Gral, Agencmt & Aménagmt divers 9 888
Matériel de transport 4729
Matériel de bureau et informatique, mobilier 8672 434
Emballages récupérables et divers
Immobilisations corporelles en cours
Avances et acomptes

Total 11 24 676 1537 346
Immobilisations financiéres
Participations évaluées par mise en équivalence
Autres participations 768 3000
Autres titres immobilisés
Préts et autres immobilisations financiéres 7 836

Total IV 8 604 3000

TOTAL GENERAL (I +II + III + IV) 33280 1540 346
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SA S.C.B.S.M

Exercice clos le : 31 Décembre 2004

Cadre A SITUATION ET MOUVEMENTS DE L'EXERCICE
IMMOBILISATIONS Valeur en Augmentations| Diminutions Valeur en
AMORTISSABLES début d'exercice] Dotations Sorties/Reprises | fin d'exercice
Immobilisations incorporelles
Frais d'établissement, de R&D Total 1
Autres immobilisations incorporelles ~ Total 11
Immobilisations corporelles
Terrains
Constructions sur sol propre 847070 847070
Constructions sur sol d'autrui
Inst. Gral, Agencmt & Aménagmt des constructions 268 484 268 484
Inst. Techniques, matériel et outillage industriels 4791 1324 6115
Inst. Gral, Agencmt & Aménagmt divers 9 888 9 888
Matériel de transport 1436 1436
Matériel de bureau et informatique, mobilier 8353 318 8672
Emballages récupérables et divers
Total 111 1138 586 3079 24 675 1116 990
TOTAL GENERAL (I + II + III) 1138 586 3079 24 675 1116 990
Cadre B VENTILATIONS DES DOTATIONS Cadre C - PROV., AMORT
AUX AMORTISSEMENTS DE L'EXERCICE DEROGATOIRE
IMMOBILISATIONS Amortissements Amortissements Amortissements Dotations Reprises
AMORTISSABLES linéaires dégressifs exceptionnels
Immobilisations incorporelles
Frais d'établissement, de R&D (I)
Aut. immobilisations incorporelles (IT)
Immobilisations corporelles
Terrains
Constructions sur sol propre
Constructions sur sol d'autrui
Inst. Gral, Agencmt & Aménagmt construc.
Inst. Techniques, matériel et outil. Indus. 1324
Inst. Gral, Agencmt & Aménagmt divers
Matériel de transport 1436
Matériel de bureau et infor., mobilier 27 292
Emballages récupérables et divers
Total II1 2787 292
TOTAL GENERAL (I + II + 1) 2787 292
Cadre D - MOVEMENTS DES CHARGES A| Montant net Augmentations | Dotation exercice| Montant net

REPARTIR SUR PLUSIEURS EXERCICES

début d'exercice

aux amort. fin d'exercice

Charges a répartir sur plusieurs exercices
Primes de remboursement des obligations

162/207




SA S.C.B.S.M

Exercice clos le : 31 Décembre 2004

Montant au

début de I'exercice

Augmentations:

Dotations exercice

Diminutions:
Reprises exercice

Montant a la

fin de I'exercice

Provisions réglementées
Provisions pour reconstitution gisements miniers et pétroliers
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 I

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 impots
Provisions pour renouvellement des immobilisations
Provisions pour grosses réparations
Provisions pour charges sociales et fiscales sur congés payés
Autres provisions pour risques et charges
Total 11

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 encours
Sur comptes clients
Autres provisions pour dépréciations

Total ITI

Total général (I + I1 + I1I)

768 768
356 356
1124 1124
1124 1124

- d'exploitation
Dont dotations et reprises - financieres
- exceptionnelles

1124

| Titres mis en équivalence: montant de la dépréciation de I'exercice (Art. 39-1-5 du CGl)
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SA S.C.B.S.M

Exercice clos le : 31 Décembre 2004

|Cadre A ETAT DES CREANCES

Montant brut

A 1 an au plus

A plus d'1 an

De I'actif immobilisé

Créances rattachées a des participations
Préts (1)(2)

Autres immobilisations financiéres

De I'actif circulant

Clients douteux et litigieux

Autres créances clients

Créances représentatives de titres prétés
Personnel et comptes rattachés

Sécurité sociale et autres organismes sociaux
Impots 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

91 943

12 328
12 014

12 000
21 650

91 943

12 328
12 014

12 000
21 650

Total

149 935

149 935

(1) Dont préts accordés en cours d'exercice
(1) Dont remboursements obtenus en cours d'exercice
(2) Préts et avances consenties aux associés

Cadre B ETAT DES DETTES Montant brut

A 1an auplus |DelaS5ans

A plus de 5 ans

Emprunts obligataires convertibles (1)

Autres emprunts obligataires (1)

Emprunts et dettes auprés d'établissements de crédit: (1)
- a2 un an maximum a l'origine

- a plus d'un an a l'origine

Emprunts et dettes financieres diverses (1)(2)
Fournisseurs et comptes rattachés

Personnel et comptes rattachés

Sécurité sociale et autres organismes sociaux
Impdts sur les bénéfices

Taxe sur la valeur ajoutée

Obligations cautionnées

Autres imp0ts, taxes et versements assimilés
Dettes sur immobilisations et comptes rattachés
Groupe et associés (2)

Autres dettes

Dettes représentatives de titres empruntés
Produits constatés d'avance

244
26 445

134 446
30 803

7256

48 574

56 148
10 134

1463

244
26 445

120 841
30 803

7 256

48 574

56 148
10 134

1463

13 605

Total

315513

301 908

13 605

(1) Emprunts souscrits en cours d'exercice
(1) Emprunts remboursés en cours d'exercice
(2) Emprunt, dettes contractés aupres des associés

50679
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SA S.C.B.S.M Exercice clos le : 31 Décembre 2004

PRODUITS A RECEVOIR
(Décret 83-1020 du 29-11-1983 - Article 23)

[ Produits a recevoir inclus dans les postes suivants du bilan [ 31/12/2004]  31/12/2003]

Créances rattachees a des participations
Autres titres immobilisés

Préts

Autres immobilisations financieres
Créances clients et comptes rattachés 19 098 15 443
Autres créances

Valeurs mobili¢res de placement

Disponibilités
Total 19 098 15 443
CHARGES A PAYER
(Décret 83-1020 du 29-11-1983 - Article 23)
| Charges a payer incluses dans les postes suivants du bilan [ 31/12/2004]  31/12/2003]
Emprunts obligatiares convertibles
Autres emprunts obligataires
Emprunts et dettes aupres des établissements de crédit 199 678
Emprunts et dettes financieres divers 37137 37137
Dettes fournisseurs et comptes rattachés 12 042 39 528
Dettes fiscales et sociales 48 574
Dettes sur immobilisations et comptes rattachés
Autres dettes 10 134 4 000
Avoir a établir 10 134 4 000
Total 108 087 81 343

COMPOSITION DU CAPITAL SOCIAL

(Décret 83-1020 du 29-11-1983 - Article 24-12)

Nombre de titres

Différentes catégories Valeur | Au début de [Créés pendant] Rembousés En fin
de titres Nominale | 1'exercice I'exercice |pendant l'exer.| d'exercice
ACTIONS 15,00 20 386 20 386
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SA S.C.B.S.M

Exercice clos le : 31 Décembre 2004

RESULTATS ET AUTRES ELEMENTS CARACTERISTIQUES DE LA
SOCIETE AU COURS DES CINQ DERNIERS EXERCICES

(Décret n’° 67-236 du 23-03-1967)

31/12/2000

31/12/2001

31/12/2002

31/12/2003

31/12/2004

Capital en fin d'exercice
Capital social
Nombre d'actions ordinaires
Nombre d'actions a dividende prioritaire
sans droit de vote
Nbre maximum d'actions a créer:
- par conversion d'obligations
- par droit de souscription

Opérations et Résultats
Chiffre d'Affaires (H.T)
Résultats av. imp0éts, participations,
dotations aux amort. & provisions
Imp6bts sur les bénéfices
Participation des salariés
Résultats ap. impbts, participations,
dotations aux amort. & provisions
Résultat distribué

Résultat par action
Résultat apres impbts, participation,
avant dotations aux amort.& provisions
Résultat aprés impbts, participation,
dotations aux amort. & provisions
Dividende distribué

Personnel
Effectif moyen des salariés
Montant de la masse salariale
Montant des sommes versées en
avantages sociaux (Sécurité sociale,
ceuvres sociales)

320 311
21011

157 666

192 926
70 044

121 004

320 311
21 011

149 781

236 552
68 374

125138

379 890
25 326

161 094

58 688
19 630

37524

305 790
20 386

167 630

-17 837

11 370

305 790
20 386

195 839

-6 555
454

-8 965
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20.2.5 Rapport spécial du Commissaire aux Comptes - Exercice clos le 31 décembre 2004

Mesdames, Messieurs,
En ma qualit¢ de commissaire aux comptes de votre société, je dois vous présenter un rapport sur les
conventions réglementées visées par 1’article L 225-38 du code de commerce dont j’ai été avisé. Il n’entre pas

dans ma mission de rechercher 1’existence éventuelle de telles conventions.

Conventions nouvelles conclues au titre de ’exercice 2004 :

- Convention de prestations de services conclue avec la société Achrisia, 16 rue Dupont des Loges —
75007 — Paris

- Votre Président Monsieur Christophe SICOT est gérant de la société Achrisia

- Le montant porté en charge est de 32500 euros HT au titre de la période de 12/2003 a 12/2004 soit
2500 ht mensuel

- Nature de la prestation : conseil et assistance et gestion dans les domaines entrant dans ’objet social
de vote société

- Il est rappelé que votre Président ne percoit aucune rémunération au sein de la société SCBSM

Fait a Paris, le 15 mai 2005
Jacques SULTAN

Le Commissaire aux Comptes
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20.3 Honoraires des commissaires aux comptes

2006 2005

En 000 € KPMG Groupe PIA SELAS KPMG J.SULTAN
Commissariat aux comptes et certification des comptes annuels 292 39 10 6
Missions accessoires 28 17 8
Sous-total 320 39 27 15
Autres prestations le cas échéant N/A N/A N/A N/A
Sous-total - - - -
TOTAL 320 39 27 15

20.4 Politique de distribution des dividendes

La politique de distribution de dividendes réalisée par la SCBSM jusqu’a sa réorganisation fin 2005 n’est pas
représentative de ses intentions pour le futur.

La SCBSM souhaite opter pour le régime SIIC au cours de I’année 2007 et devra se conformer aux exigences
de distribution du régime. L’affectation du résultat de 1’exercice sera proposée a I’Assemblée Générale des
actionnaires du 22 juin 2007 tel que précisé dans le texte des résolutions en annexe.

Pour rappel, le statut SIIC exige qu’un minimum de 85% des bénéfices provenant des opérations de location
d’immeubles soient distribués avant la fin de 1’exercice qui suit celui de leur réalisation et que 50% des plus-
values sur cessions d’immeubles, de parts de sociétés immobiliéres fiscalement transparentes ou de titres de
filiales soumises a 1I’'impo6t sur les sociétés ayant elles-mémes optées, soient distribués avant la fin du
deuxiéme exercice qui suit celui de leur réalisation.

20.5 Procédures judiciaires et d’arbitrage

La Sociét¢é SCBSM a été I’objet d’une vérification de comptabilité pour la période du 01/01/2003 au
31/12/2003. Celle-ci s’est conclue sans rectification (courrier de 1’administration fiscale en date du 23 janvier
2000).

La SCI Criquet a fait 1’objet d’une vérification de comptabilité sur la période allant du 01/09/2003 au
31/05/2005. Ce contrdle a concerné les déclarations fiscales relatives a la taxe sur le chiffre d’affaires.

Apres de nombreux échanges, le redressement final porte sur les éléments suivants :

- Droits rappelés : 84 K€ + 15 K€ d’intéréts de retard

- Annulation de remboursement : 93 K€

- Droits reportables : -70 K€

Les demandes de remboursement initiales s’¢élevaient a 363 K€ dont 313 K€ pour 2004 et 50 K€ pour 2005.
En janvier 2007, le Groupe a percu un remboursement de 220 K€ au titre de la premi¢re demande. Une
nouvelle demande intégrant les droits reportables a ét¢ formulée sur le troisieme trimestre 2006. La SCI
Criquet reste créancier envers le Trésor Public de 252 K€.

La SCI des Bois a fait 1’objet d’une vérification fiscale sur le premier trimestre 2006 relative a I’ensemble des
déclarations fiscales et autres opérations susceptibles d’étre examinées sur la période du 01/01/2003 au
31/12/2004 et en matiere de TVA sur la période du 01/01/2003 au 31/12/2005. Ce contrdle s’est conclu par un
rappel de TVA pour un montant de 9 K€.

A D’exception des ¢léments ci-dessus, la société SCBSM et ses autres filiales ne font 1I’objet d’aucun contrdle
fiscal. Par ailleurs, il n’existe pas, a la connaissance de la Société, de fait exceptionnel, de litige ou d’arbitrage
susceptible d’avoir ou ayant eu lieu dans un passé récent, une incidence significative sur la situation
financiére, I’activité, les résultats ou le patrimoine.
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21. INFORMATIONS COMPLEMENTAIRES

21.1 Renseignements de caractére général concernant le capital de la Société

21.1.1 Capital social émis

Au 31 décembre 2006 :

Nombre d’actions émises : 2.465.025

Valeur nominale : 10 euros

Nature des actions émises : actions ordinaires
Montant du capital émis : 24.650.250 €

Le capital social émis de la Société a été intégralement libéré.

Suite a I’exercice des bons de souscription a échéance du 30 avril 2006, 96 806 actions ont été créées portant
la capital a 25.618.310 euros composé de 2 561 791 actions au nominal de 10 euros.

Il sera proposé¢ a I’Assemblée Générale des actionnaires du 22 juin 2007 de diviser par quatre la valeur
nominale des actions par augmentation du nombre d’actions tel que présenté dans le texte des résolutions en
annexe du présent document de référence.

21.1.2 Actions non représentatives du capital

Neéant

21.1.3 Autocontrole

RAPPORT SPECIAL ETABLI EN APPLICATION DE L'ARTICLE L.225-209 DU CODE DE COMMERCE

PROGRAMME DE RACHAT 2006

Il est rappelé que I'Assemblée Général Mixte des actionnaires du 21 décembre 2005 a autorisé le Conseil
d'administration de procéder a la mise en ceuvre d'un programme de rachat d'actions propres sous conditions
du transfert des actions de la société sur le marché d'Eurolist. Dans sa réunion du 20 novembre 2006, le
Conseil d'administration a décidé de mettre en ceuvre un programme de rachat d'actions.

Un contrat de liquidité conforme a la Charte de déontologie établie par 'A.F.E.L. a été signé entre SCBSM et
FORTIS BANK le 22 novembre 2006.

I. RESUME DES PRINCIPALES CARACTERISTIQUES DU PROGRAMME

Part maximale du capital

Le nombre d'actions que la Société aura la faculté¢ d'acquérir au cours du programme est limité a 10% du
nombre d'actions composant le capital social au jour de la décision du Conseil d'administration en date du 20
novembre 2006, soit 206.147 actions au maximum.

Prix maximum
Sur décision de I'Assemblée générale, le prix maximum d'achat sera compris dans une fourchette de plus ou

moins 30% par rapport au cours de bourse au jour de l'introduction sur le marché réglementé. Cette limite
devra également étre conforme a l'article 5.1 du Réglement Européen 2273/2003/CE du 22 décembre 2003.
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Plafond global

Le montant global que la Société pourra consacrer au rachat de ses propres actions ne pourra excéder
2.000.000 euros.

Objectifs du programme de rachat d'actions

Les acquisitions pourront étre effectuées en vue, par ordre de priorité :

= d’animer le marché ou la liquidit¢ de I’action par l’intermédiaire d’un prestataire de service
d’investissement, dans le cadre d’un contrat de liquidité conforme a la Charte de déontologie de I’A.F.E.L
reconnue par I’AMF ;

= conserver les actions achetées et les remettre ultérieurement a 1’échange ou en paiement dans le cadre
d’opérations d’acquisition ou de croissance externe ;

= d’attribuer des titres de créances donnant droit par remboursement, conversion, échange ou de toute autre
maniére, a I’attribution d’actions de la société ;

= de disposer d’actions pouvant étre remises a ses dirigeants, salariés ou mandataires sociaux, ainsi qu’a
ceux des sociétés qui lui sont liées, dans les conditions et selon les modalités prévues par la loi, notamment
par attribution d’options d’achat, d’opérations d’attribution gratuite d’actions existantes, de plans d’épargne
d’entreprise ou au titre de la participation aux résultats de ’entreprise ;

= de procéder a I’annulation éventuelle des actions ainsi acquises conformément aux termes de la 34°™
résolution adopter par l'assemblée générale mixte du 21 décembre 2005, et afin d’optimiser le résultat par
action.

Durée du programme de rachat

Le programme de rachat est valable pour une durée de dix-huit mois a compter de 1'Assemblée générale mixte
du 21 décembre 2005, soit jusqu'au 20 juin 2007.

II. RACHAT D'ACTIONS REALISES PAR SCBSM AU COURS DE L'EXERCICE 2006

SCBSM a acheté 5 923 actions au cours de I'exercice 2006, au prix moyen de 29,12 euros, soit un cofit total
de 176 004,84 euros.

1. Rachats d'actions effectués en vue de I'animation du marché dans le cadre d'un contrat de liquidité

Au cours de la période du 22 novembre 2006 jusqu'au 31 décembre 2006, FORTIS BANK a acheté pour le
compte de SCBSM 5 923 actions au prix moyen de 29,12 euros par action, soit un cott total de 176 004,84
euros.

2. Rachats d'actions effectués en vue de leur conservation et de leur remise ultérieure dans le cadre
d'opérations de croissance externe

Néant

3. Rachats d'actions effectués en vue de leur remise en échange d'actions lors de l'exercice de droits attachés a
des titres de créance

Néant
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4. Rachats d'actions effectués en vue de leur attribution au profit de salariés et de mandataires sociaux

Néant

5. Rachats d'actions effectués en vue de leur annulation

Néant

I11. CESSIONS D'ACTIONS REALISEES AU COURS DE L'EXERCICE 2006

Au cours de la période du 22 novembre 2006 jusqu'au 31 décembre 2006, FORTIS BANK a cédé pour le
compte de SCBSM dans le cadre d'un contrat de liquidité, en vue de I'animation du marché, 5 817 actions au
prix moyen de 31,14 euros par action, soit un revenu total de 181 143,96 euros.

IV. MODALITES DES RACHATS D'ACTIONS

Au cours de 'exercice 2006, et jusqu'au 16 avril 2007, SCBSM n'a pas racheté d'action par achats directs sur
le marché. Le programme de rachat d’action a ét€ mis en ceuvre exclusivement via un contrat de
liquidité.

La société n'a pas utilisé de produits dérivés dans le cadre de ce programme.

IV. ANNULATION D'ACTIONS PAR SCBSM

SCBSM n'a pas procédé a 'annulation d'actions entre le 1% janvier 2006 et le 16 avril 2007.

sk

TABLEAU DE DECLARATION SYNTHETIQUE

DECLARATION PAR SCBSM DES OPERATIONS REALISEES SUR SES PROPRES TITRES DU 22 NOVEMBRE

2006 AU 31 DECEMBRE 2006
Flux bruts cumules Positions ouvertes au 31 décembre 2006
Positions ouvertes a Positions ouvertes a la
Achats Ventes ,
I'achat vente
Nombre de | 5923 5817
titres
Echéance
maximale
moyenne
Cours 29,12 € 31,14 €
moyen de la
transaction
Prix moyen
d'exercice
Montants 176 005 € 181 144 €

Hekok
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NOUVEAU PROGRAMME DE RACHAT

Il sera proposé a 1'Assemblée Générale des actionnaires qui se tiendra le 22 juin 2007 d'autoriser un nouveau
programme de rachat de ses propres actions.

La proposition porte sur le rachat d'un nombre maximal de 10% du nombre d’actions composant le capital
social a la date de réalisation de ces achats.

Le prix d'achat maximal par action est fixé a 70 euros par actions.

Le montant maximal que la société pourra consacrer au rachat de ses propres actions ne pourra excéder
3 000 000 € soit un nombre maximal d’action sur la base d’un cours a 70 euros par action de 42 857 actions.

Objectifs

Les objectifs de ce programme seraient les suivants, par ordre de priorité croissant :

= animer le marché ou la liquidité de I’action par I’intermédiaire d’un prestataire de service d’investissement,
agissant de maniere indépendante, dans le cadre d’un contrat de liquidité conforme & la charte de déontologie
de I’AFEI reconnue par 1’ Autorité des Marchés Financiers ;

= conserver les actions achetées et les remettre ultérieurement a 1’échange ou en paiement dans le cadre
d’opérations d’acquisition ou de croissance externe ;

= remettre les actions de la société, lors de l'exercice de droits attachés a des valeurs mobiliéres donnant
acces au capital de la société par remboursement, conversion, échange, présentation d'un bon ou de toute autre
maniere ;

= disposer d’actions pouvant &tre remises a ses dirigeants, salariés ou mandataires sociaux, ainsi qu’a ceux
des sociétés qui lui sont liées, dans les conditions et selon les modalités prévues par la loi, notamment par
attribution d’options d’achat, d’opérations d’attribution gratuite d’actions existantes, de plans d’épargne
d’entreprise ou au titre de la participation aux résultats de I’entreprise ;

= mettre en ceuvre toute pratique de marché qui viendrait a étre reconnue par la loi ou 1'Autorité des Marchés
Financiers ;

= procéder a I’annulation éventuelle des actions ainsi acquises, sous réserve de l'approbation par I'assemblée
générale, et afin d’optimiser le résultat par action.

Modalités de rachat

Les acquisitions, cessions ou transfert de ces actions pourraient étre réalisés, en une ou plusieurs fois, par tous
moyens et a tout moment, conformément a la réglementation applicable et aux modalités définies par
I'Autorité des Marchés Financiers.

Ces opérations pourraient notamment étre effectuées, le cas échéant, de gré a gré, par cession de blocs, par
utilisation de mécanismes optionnels ou d'instruments dérivés ainsi qu'en cas d'offre publique dans les
conditions de l'article 232-17 du Réglement Général de 1'Autorité des Marchés Financiers.

Durée et calendrier du programme

Ces rachats d'actions ne pourront étre réalisés qu'aprés approbation par I'Assemblée générale des actionnaires
du 22 juin 2007, et pendant une période de 18 mois suivant la date de cette assemblée, soit jusqu'au 22
décembre 2008.

Le texte de la résolution relative au nouveau programme de rachat d'actions qui sera soumise a approbation
figure en Annexe du présent document de référence.
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21.1.4 Valeurs mobiliéres donnant accés au capital
e Bons de souscription d’actions

Selon ’autorisation qui lui a été conférée par I’Assemblée générale mixte du 21 décembre 2005, le Conseil
d’administration du 28 décembre 2005 a procédé a I’émission suivante de BSA :

Nombre total de BSA : 126 000

Date d’émission : 28 décembre 2005

Date d’expiration : 28 décembre 2008

Prix d’émission : 0,01 euro par BSA

Droit attaché aux BSA : chaque BSA donne le droit de souscrire une action SCBSM

Prix d’exercice des BSA : 35 euros par action nouvelle (soit 10 euros de valeur nominale et
25 euros de prime d’émission)

O O 0O o0 o0 O

Ces BSA sont détenus par Jacques Lacroix pour 49.100, Christian Grassiot pour 31.500, Hervé Giaoui pour
10.000, Yaacov Gorsd pour 21.900, Aurélie Reveilhac pour 8.500, Sophie Erre pour 4.000 et Christian Thil
pour 1.000.

Ces BSA ne font pas 1’objet d’une cotation.

Elements de calcul et résultats de l'ajustement des BSA
Suite aux opérations sur le capital survenues sur 2006, la parité d’exercice des BSA de décembre 2005 a été
ajustée selon les modalités suivantes : la nouvelle Parité d'Exercice est égale au produit de la Parité d'Exercice
en vigueur avant le début de 'opération considérée (a) par le rapport

Valeur de l'action ex-droit de souscription (b)

augmentée de la valeur du droit de souscription (c)

Valeur de l'action ex-droit de souscription (b)
Pour le calcul de ce rapport, les valeurs de l'action ex-droit et du droit de souscription ont été déterminées
aprés la moyenne des premiers cours cotés par Euronext Paris S.A. (ou, en l'absence de cotation par Euronext
Paris S.A., sur un autre marché réglementé ou assimilé sur lequel 1'action et le droit de souscription sont tous
les deux cotés) pendant toutes les séances de bourse incluses dans la période de souscription.
En application de cette méthode, I’augmentation de capital survenue en juin 2006 a conduit a 1’ajustement
suivant :
a*(b+c)/b = 1*(29,35+0,018)/29,35 soit 1,001 actions SCBSM par BSA ;
L’augmentation de capital survenue en décembre a conduit & un nouvel ajustement :
a*(b+c)/b =1,001*%(27,80+0,168)/27,80=1,007
Ainsi, compte tenu de ces ajustements, un BSA donne le droit de souscrire a 1,007 actions SCBSM.

e Bons de souscriptions d’actions

Selon I’autorisation qui lui a été conférée par I’Assemblée générale mixte du 21 décembre 2005, le Conseil
d’administration du 29 mai 2006 a procédé a 1’émission de BS-ABSA dans le cadre d’un appel public a
I’épargne. Cette émission a donné lieu a la rédaction d’un document de référence visé par I’AMF sous le
n°06-170 en date du 31 mai 2006.

Cette levée de fonds de 7,3 M€ a permis la création de 317.501 actions nouvelles et des BSA aux
caractéristiques suivantes :

Nombre total de BSA : 317.501

Date d’expiration : 30 avril 2007

Droit attaché aux BSA : trois BSA donne le droit de souscrire une action SCBSM

Prix d’exercice des BSA : 30 euros par action nouvelle (soit 10 euros de valeur nominale et
20 euros de prime d’émission)

O O O O
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Elements de calcul et résultats de l'ajustement des BSA 1

Suite aux opérations sur le capital survenues sur 2006, la parité d’exercice des BSA1 a été ajustée selon des
modalités identiques a celle définies au paragraphe 11.4.1 soit :
a*(b+c)/b =3*(27,80+0,168)/27,80=2,982
Ainsi, compte tenu des ajustements, trois BSA donnent le droit de souscrire a 1,006 actions SCBSM.

Ces BSA sont arrivés a échéance le 30 avril 2007. 288 762 bons ont été exercés conduisant a la création de

96 806 actions.

Sur la base de la répartition du capital au 31 décembre telle que présentée précédemment, 1’augmentation de
capital conduit a la répartition suivante :

Nombre Nombre de | % des
Actionnaires d'actions % du capital | droits de droits

d'actions vote de vote
SAS Hailaust & Gutzeit 807 638 31.53% 807 638 31.53%
CFB 135612 5.29% 135612 5.29%
Jacques Lacroix 4200 0.16% 4200 0.16%
Total contrélé par J. Lacroix 947 450 36.98% 947 450 36.98%
Caisse de dépdts et placements du Québec 359 370 14.03% 359 370 14.03%
SAS IMMOGUI 264 099 10.31% 264 099 10.31%
SAS WGS 196 812 7.68% 196 812 7.68%
The Royal Bank of Scotland - CBFM Netherlands BV 129 000 5.04% 129 000 5.04%
Flottant 665 100 25.96% 665 100 25.96%
TOTAL 2 561 831 100.00% | 2561 831 100.00%

21.1.6 Autorisations d’augmentations et de réduction du capital

Le tableau ci-dessous récapitule les délégations de compétences consenties au conseil d’administration
pendant I’exercice clos le 31 décembre 2005 et jusqu’a ce jour :

Délégations Durée | Titres émis sur délégation de Date Fin de la Faculté de
consenties de compétence d’utilisation validité réserver
par validité par le I’émission
conseil a une
d’administr plusieurs
ation personnes
nomméme
nt
désignées
Assemblée Vingt toutes valeurs mobilieres | N/A 21 décembre | Oui
générale du 21 | quatre | donnant acces par tous moyens, 2007
décembre (24) immédiatement et/ou a terme, a
2005 mois des actions ordinaires de la
société avec suppression du
DPS.
le montant nominal total des
augmentations de capital ne
pourra  étre  supérieur a
8.000.000€. La wvaleur des
actions émises devra étre au
moins égal a 35€.
Assemblée Dix Réduction du capital social par | N/A 21 juin 2007 | Non
générale du 21 | huit annulation d’actions dans Ia
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décembre
2005

(18)

mois

limite de 10% du capital social.

Assemblée
générale du 21
décembre
2005

Trente
huit
(38)
mois

Option de souscription
d’actions nouvelles a émettre a
titre d’augmentation de capital
ou a I’achat d’actions existantes
de la société dans la limite d’un
nombre total d’action ne
pouvant excéder 4% du capital
social au jour de la décision du
Conseil d’ Administration.

Le prix de souscription ou
d’achat des actions devra étre
au moins ¢gal a 35€ et ne
pourra ¢étre inférieur a la
moyenne des cours cotés au
vingt derniéres séances de
bourse précédant le jour ou
1’option est consentie

N/A

21 février
2009

Non

Assemblée
générale du 30
juin 2006

Vingt
six (26)
mois

toutes  valeurs  mobiliéres
donnant accés par tous moyens,
immeédiatement et/ou a terme, a
des actions ordinaires de la
société avec maintien du DPS
le montant nominal total des
augmentations de capital ne
pourra  étre  supérieur A
7.000.000€

17/11/2006
Utilisé
4.035.510€

30 aolit 2008

Non

Assemblée
générale du 30
juin 2006

Vingt
six (26)

mois

Augmentation du capital social
par incorporation de primes,
réserves, bénéfices ou autres
pour un montant maximum de
1.000.000€

N/A

30 aotit 2008

Non

Assemblée
générale du 30
juin 2006

Vingt
six (26)
mois

Emission d’actions ou de
valeurs mobiliéres donnant
acceés au capital sans droit
préférentiel de souscription en
rémunération  d’apports  en
nature portant sur des titres de
capital ou des  valeurs
mobiliéres donnant accés au
capital

N/A

30 aolit 2008

Non

- délégation de compétence consentie au Conseil d’Administration en vue d’augmenter le capital par
émission d’actions ordinaires a souscrire en numéraire ou de toutes valeurs mobilieres donnant

acces au capital de la société avec suppression du droit préférentiel de souscription (3

de I’assemblée générale mixte du 21 décembre 2005)

zéme

résolution

« L’assemblée générale, apres avoir entendu la lecture du rapport du conseil d’administration et du rapport spécial du
commissaire aux comptes, conformément aux dispositions des articles L.225-129-2, L.225-135, L.225-136 et L.228-92
du Code de commerce :
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— autorise le conseil d’administration, dans le cadre de I’article L.225-136 du Code de commerce, a émettre par appel
public a I'épargne et sans droit préférentiel de souscription, en une ou plusieurs fois, toutes actions ordinaires et/ou
valeurs mobilieres donnant acces par tous moyens, immédiatement et/ou a terme, a des actions ordinaires de la sociéteé.
La délégation ainsi conférée au conseil d’administration est valable pour une durée de vingt-quatre mois a compter de
la présente assemblée genérale.

— décide que le montant nominal total des augmentations de capital susceptibles d’étre ainsi réalisées en application
de la présente résolution, ne pourra étre supérieur a 8.000.000 €.

— décide de supprimer le droit préférentiel de souscription des actionnaires et de conférer au conseil
d’administration, si les actions de la société sont admises aux négociations sur un marché réglementé, le pouvoir
d’instituer un droit de priorité, dont les modalités seront fixées par le conseil d’administration en application des
dispositions de ’article L.225-135 du Code de commerce.

— décide que le prix d’émission des actions, y compris pour celles résultant de |’exercice de valeurs mobiliéres
donnant accés au capital émises en application de la présente résolution, sera au moins égal a 35 €, étant précisé que si
les actions de la société sont admises aux négociations sur un marché réglementé, ce prix sera au moins égal a la
moyenne ponderée des cours des 3 dernieres séances de bourse précédant sa fixation, éventuellement diminué d’'une
décote maximale de 5 %, sous réserve de la possibilité reconnue au conseil d’administration, pour des opérations
portant sur moins de 10 % du capital social par an, de fixer le prix d’émission en fonction de la moyenne des 30 derniers
cours de bourse précédant la décision d’émission, sans pouvoir consentir de décote supérieure a 20 %.

— prend acte que la présente autorisation emporte de plein droit renonciation des actionnaires a leur droit
préférentiel de souscription aux actions auxquelles donneront droit les valeurs mobilieres émises en vertu de la présente
autorisation.

— délégue au conseil d’administration tous pouvoirs nécessaires pour mettre en cuvre la présente résolution, fixer les
conditions de la ou des émissions, constater la réalisation des augmentations de capital qui en résultent, procéder a la
modification corrélative des statuts et permettre ['imputation éventuelle des frais sur la prime d’émission, et
généralement faire le nécessaire. »

- autorisation conférée au Conseil d’Administration a I’effet de réduire le capital social par
annulation d’actions (34°™ résolution de I’assemblée générale mixte du 21 décembre 2005)

« L’assemblée générale, apreés avoir pris connaissance du rapport du conseil d’administration et du rapport spécial des
commissaires aux comptes, sous la condition suspensive de [’admission des actions de la société aux négociations sur un
marché réglementé, conformément aux dispositions de [’article L.225-209 du Code de commerce, autorise le conseil
d’administration, avec faculté de subdélégation dans les conditions légales, dans les limites et sous les conditions
précisées ci-dessous a l’effet notamment de :

— annuler, sur ses seules décisions, en une ou plusieurs fois dans la limite de 10 % du capital par période de vingt-
quatre mois, les actions que la société détient ou pourra détenir par suite des rachats réalisés dans le cadre de l’article
L.225-209 du Code de commerce et de [’autorisation donnée a la huitieme résolution, ainsi que de réduire
corrélativement le capital social en imputant la différence entre la valeur de rachat des titres annulés et leur valeur
nominale, sur les primes et réserves disponibles,

L’assemblée donne tous pouvoirs au conseil d’administration pour réaliser les opérations nécessaires a de telles
annulations et aux réductions corrélatives du capital social, et pour modifier en conséquence les statuts et accomplir
toutes formalités nécessaires.

La présente autorisation est conférée au conseil d’administration pour une durée de dix-huit mois a compter de la
présente assemblée générale. »

- autorisation conférée au Conseil d’Administration a I’effet de consentir des options donnant
droit a la souscription d’actions nouvelles de la société ou a I’achat d’actions existantes (33°™
résolution de I’assemblée générale mixte du 21 décembre 2005)

« L’assemblée générale, apreés avoir pris connaissance du rapport du conseil d’administration et du rapport spécial des
commissaires aux comptes, autorise le conseil d’administration, dans le cadre des articles L.225-177 et suivants du
Code de Commerce, a consentir au bénéfice de ceux qu’il désignera parmi les membres du personnel salarié et parmi
les mandataires sociaux de la société, en une ou plusieurs fois, des options donnant droit a la souscription d’actions
nouvelles de la société a émettre a titre d’augmentation de capital ou a l’achat d’actions existantes de la societé
provenant de rachats préalablement effectués dans les conditions prévues par les dispositions légales, dans la limite
d’un nombre total d’actions ne pouvant excéder 4% du capital social totalement dilué au jour de la décision du conseil
d’administration.
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Le nombre total des options consenties et non encore levées sera limité au plafond fixé par la législation en vigueur au
Jour ou les options seront consenties.

Le prix de souscription ou d’achat des actions sera déterminé conformément aux dispositions des articles L.225-177
alinéa 4 et L.225-178 du Code de Commerce, sans que celui-ci ne puisse étre inférieur a 35€, étant précisé que si les
actions de la société sont transférées aux négociations sur un marché réglementé, le prix de souscription ou d’achat ne
pourra étre inférieur a 80% de la moyenne des cours cotés au vingt séances de bourse précédant le jour ou [’option est
consentie, de plus, aucune option ne pourra étre consentie moins de vingt séances de bourse apreés le détachement des
actions d’un coupon donnant droit a un dividende ou a une augmentation de capital.

Le délai d’exercice des options ne devra pas excéder 3 ans.

Tous pouvoirs sont donnés au conseil d’administration dans les limites précisées ci-dessus pur déterminer toutes les

conditions et modalités de ['opération, notamment :

- arréter la liste des bénéficiaires,

- fixer les conditions dans lesquelles les options seront souscrites et/ou achetées, ainsi que leur nombre pour chaque
bénéficiaire,

- decider des conditions dans lesquelles le prix ou le nombre des actions a souscrire et/ou acheter pourront étre
ajusté dans les divers cas prévus par I'article L.225-181 du Code de commerce,

- constater, le cas échéant, la ou les augmentations de capital résultant de la levée des options, accomplir ou faire
accomplir tous actes et formalités et modifier les statuts en conséquence et généralement faire le nécessaire.

L’assemblée prend acte que la présente autorisation comporte, au profit des bénéficiaires des options, renonciation
expresse des actionnaires a leur droit préférentiel de souscription aux actions qui pourront étre émises en application de
la présente résolution.

La présent délégation est consentie pour une durée de trente huit mois a compter de la présente assemblée générale »

- délégation de compétence consentie au Conseil d’Administration en vue d’augmenter le capital par
émission d’actions ordinaires a souscrire en numéraire ou de toutes valeurs mobiliéres donnant
acces au capital de la société avec maintien du droit préférentiel de souscription (11°™ résolution de
I’assemblée générale mixte du 30 juin 2006)

« L’Assemblée génerale, statuant aux conditions de quorum et de majorité d’'une assemblée générale extraordinaire,
apres avoir entendu la lecture du rapport du Conseil d’administration et du rapport spécial du Commissaire aux
comptes, conformément aux dispositions des articles L. 225-129-2 et L. 228-92 du Code de commerce :

— délegue au conseil d’administration la compétence de decider, dans les proportions et aux époques qu’il
deéterminera, une ou plusieurs augmentations de capital par [’émission d’actions ordinaires a souscrire en
numéraire et/ou de toutes valeurs mobiliéres donnant accés par tous moyens, immédiatement et/ou a terme, a des
actions ordinaires de la sociéte.

La délegation ainsi conférée au conseil d’administration est valable pour une durée de vingt-six mois a compter de la

présente assemblée générale.

— décide que le montant nominal total des augmentations de capital susceptibles d’étre ainsi réalisées en application
de la présente résolution, ne pourra étre supérieur a 7.000.000 €, montant auquel s’ajoutera, le cas échéant, le
montant supplémentaire en nominal des actions a émettre pour préserver, conformément a la loi, les droits des
porteurs de valeurs mobiliéres donnant droit a des actions.

— décide que les actionnaires ont, proportionnellement au montant de leurs actions, un droit préférentiel de
souscription aux valeurs mobilieres emises en vertu de la présente résolution.

— prend acte que la présente autorisation emporte de plein droit renonciation des actionnaires a leur droit
préférentiel de souscription aux actions auxquelles donneront droit les valeurs mobiliéres émises en vertu de la
présente autorisation.

— délegue au conseil d’administration tous pouvoirs nécessaires pour mettre en ceuvre la présente résolution, fixer les
conditions de la ou des émissions, constater la réalisation des augmentations de capital qui en résultent, procéder,
le cas échéant, a tout ajustement afin de prendre en compte l'incidence de ['opération sur le capital de la société et
de fixer les modalités selon lesquelles sera assurée la préservation des droits des titulaires de valeurs mobilieres
donnant acces au capital de la société conformément aux dispositions légales, réglementaires ou contractuelles
applicables, procéder a la modification corrélative des statuts et permettre l'imputation éventuelle des frais sur la
prime d’émission et plus généralement, faire le nécessaire.

1l appartiendra au conseil d’administration de fixer le prix d’émission des actions ordinaires ou des valeurs mobiliéres

donnant acces au capital de la société. »
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- délégation de compétence au Conseil d’Administration en vue d’augmenter le capital par
incorporation de réserves (12°™ résolution de I’assemblée générale mixte du 30 juin 2006)

« L’Assemblée genérale extraordinaire, statuant aux conditions de quorum et de majorité d’une assemblée générale
ordinaire, apres avoir pris connaissance du rapport du Conseil d’administration et conformément aux dispositions des
articles L. 225-129-2 et L. 225-130 du Code de commerce :

— délegue au conseil d’administration la compétence de décider une ou plusieurs augmentations de capital par
incorporation au capital de primes, réserves, bénéfices ou autres dont la capitalisation sera légalement et statutairement
possible, prenant la forme d’attribution d’actions gratuites ou d’élévation de la valeur nominale des actions existantes.

— deécide que le montant nominal total des augmentations de capital susceptibles d’étre ainsi réalisées en application
de la présente résolution, ne pourra étre supérieur a 1.000.000 €, montant auquel s ajoutera, le cas échéant, le montant
supplémentaire en nominal des actions a émettre pour préserver, conformément a la loi, les droits des porteurs de
valeurs mobiliéres donnant droit a des actions.

— délegue au conseil d’administration tous pouvoirs nécessaires pour mettre en ceuvre la présente résolution,
notamment fixer le montant et la nature des réserves et primes a incorporer au capital, fixer le nombre d’actions
nouvelles a émettre ou le montant dont la valeur nominale des actions existantes composant le capital social sera
augmenté, arréter la date, méme rétroactive, a compter de laquelle les actions nouvelles porteront jouissance ou celle a
compter de laquelle [’élévation de la valeur nominale prendra effet, prendre toutes mesures destinées a la protection des
droits des titulaires de valeurs mobiliéres donnant acces au capital de la société conformément aux dispositions légales,
réglementaires ou contractuelles applicables, constater [’augmentation de capital, procéder a la modification
corrélative des statuts et procéder a toutes formalités de publicité et plus généralement, faire le nécessaire.

—  La deélégation ainsi conférée au conseil d’administration est valable pour une durée de vingt-six mois a compter de
la présente assemblée générale. »

- délégation de compétence au Conseil d’Administration a ’effet de procéder a ’augmentation du
capital social pour rémunérer des apports en nature de titres de capital ou de valeurs mobiliéres
donnant accés au capital de sociétés tierces (13°™ résolution de I’assemblée générale mixte du 30
juin 2006)

« L’Assemblée geéneérale, statuant aux conditions de quorum et de majorité d’'une assemblée générale extraordinaire,

apres avoir pris connaissance du rapport du Conseil d’administration et du rapport spécial du Commissaire aux

comptes, conformément aux dispositions des articles L. 225-129-2, L. 225-147 et L. 228-92 du Code de commerce et
sous la condition suspensive de |’admission des actions de la société aux négociations sur un marché réglementé :

— délegue au conseil d’administration la compétence de décider, dans la limite de 300.000 actions, sur le rapport du
ou des commissaires aux apports mentionnés a l’article L. 225-147 susvisé, [’émission d’actions ordinaires et de
toutes autres valeurs mobiliéres donnant acces au capital de la société, en vue de rémunérer des apports en nature
consentis a la société et constitués de titres de capital ou de valeurs mobilieres donnant acces au capital de sociétés
tierces, lorsque les dispositions de [’article L. 225-148 ne sont pas applicables ;

— décide, en tant que de besoin, de supprimer, au profit des porteurs de ces titres, objets des apports en nature, le
droit préférentiel de souscription des actionnaires aux titres de capital et valeurs mobiliéres a émettre ;

— prend acte que la présente delégation emporte de plein droit renonciation par les actionnaires a leur droit
préférentiel de souscription aux actions auxquelles les valeurs mobilieres qui seraient émises sur le fondement de la
preésente delégation pourront donner droit, au profit des porteurs de valeurs mobilieres donnant acces au capital de
la société émises en vertu de la présente délégation ;

— délegue au conseil d’administration tous pouvoirs nécessaires pour mettre en ceuvre la présente résolution,
notamment pour statuer, sur le rapport du ou des commissaires aux apports, sur l’évaluation des apports et octroi
d’avantages particuliers et leurs valeurs, constater la réalisation définitive des augmentations de capital réalisées
en vertu de la présente délégations, procéder a la modification corrélative des statuts, procéder a toutes formalités
et declarations et requérir toutes autorisations qui s avéreraient nécessaires a la réalisation de ces apports, et,
généralement, faire le nécessaire.

La presente délégation est consentie pour une durée de vingt-six mois a compter de la présente assemblée. »

Il sera proposé a I'Assemblée générale des actionnaires qui se tiendra le 22 juin 2007, de consentir diverses
délégations de compétence au Conseil d'administration a l'effet de procéder en une ou plusieurs fois a
I'augmentation du capital social de la Société. Le texte de ces résolutions figure en Annexe du présent
document de référence
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21.1.7 Tableau d’évolution du capital au cours des trois derniéres années

Date Nature de I'opération Nb d'actions |Valeur nominale |Prixémission [Augmentationde |Capital aprés opération Prime émission  |Prime émission  |Nb d'actions
émises (en euros) (euros / action) |capital (en euros) |(en euros) brute (en euros) |nette (en euros) | cumulé

21/12/2005| Augmentation de capital par apports en nature 33964 15| 487.11 509 460| 815 250] 16 034 744} 16 034 744 54 350

21/12/2005| Conversion d'obligations convertibles 12500 15| 187 500 1002 750| 712500] 712 500] 66 850
‘soworit&s par IMVIOROP SA

21/12/2005|Inoorpotationderéserve 0| 250 15 709 750) 16 712 500] -15 709 750} -15 709 750| 66 850

21/12/2005]Dvision du nominal par 25 1604 400 10| 16 712 500] 1671250

21/12/2005| Augmentation de capital en numéraire réservée 72723 10| 2752 727 230| 17 439 730] 1274 107] 1274107 1743973
ala société ARTEK

28/06/2006| Augmentation de capital par appe! public & 317501 10| 3175010] 20614 740] 4127 513 3800522 2061474
I'épargne par attribution de BSA

13/12/2006| Augmentation de capital par appel public & 403 551 10| 4035510 24650 250| 6860 367 6637 459 2465 025
I'épargne par attribution de BSA

09/05/2007 | Augmentation de capital par appel public a 96 806 10| 968 060 25618 310} 1936 120] 1936 120 2561831
I'épargne par attribution de BSA

21.1.8 Evolution du cours de Bourse

Les actions de SCBSM ont ¢été admises sur le compartiment C d’Eurolist d'Euronext Paris le 22
novembre 2006 sous le code ISIN FR0006239109 et le mnémonique CBSM.
Comme D’illustre le graphique ci-apres, le cours de Bourse de la société depuis son introduction sur
un marché réglementé a connu une croissance rapide en lien avec le développement de son

patrimoine.

EVOLUTION DU COURS DE LA BOURSE
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21.2 Renseignements de caractére général concernant la Société
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N.B: Il sera proposé a I’Assemblée Générale Extraordinaire des actionnaires du 22 juin 2007 des
modifications statutaires. Les articles des statuts concernés par ces modifications sont indiqués par le symbole
(*). Le texte des résolutions est annexé au présent document de référence.
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21.2.1 Objet social (Art 2 des statuts)

La société a pour objet principal 1’acquisition ou la construction d’immeubles en vue de la location et la

détention directe ou indirecte de participations dans des sociétés ayant cette méme activité, ainsi que, a titre

accessoire, en France et a I’étranger, toutes opérations commerciales, industrielles ou financieres, mobiliéres
ou immobiliéres se rapportant a :

e La prise de participation ou d’intéréts dans toutes sociétés constituées ou a constituer,

e La mise en oeuvre de la politique générale du groupe et I’animation des sociétés qu’elle controle
exclusivement ou conjointement ou sur lesquelles elle exerce une influence notable en participant
activement a la définition de leurs objectifs et de leur politique économique,

e [’assistance financiére, administrative et comptable et plus généralement le soutien en matiére de
gestion a toutes entreprises par tous moyens techniques existants et a venir et notamment :

Mise a disposition de tout personnel administratif et comptable,

Mise a disposition de tout matériel,

Gestion et location de tous immeubles,

Formation et information de tout personnel,

Négociation de tous contrats.

e [’exploitation de toutes industries et tous commerces concernant les bois quels qu’ils soient, de toutes
essences et de toutes provenances, les dérivés du bois de toutes especes, les panneaux de fibre de
toute nature, les panneaux de contre-plaqués ou autres, généralement quelconques,

e L’achat en vue de la revente de tous biens et droits immobiliers,

e La création, I’acquisition, la location, la prise a bail, Dl’installation, 1’exploitation de tous
établissements, usines, ateliers se rapportant a I’une ou a 1’autre des activités spécifiées,

e La prise, ’acquisition, 1’exploitation ou la cession de tous procédés, brevets ou marques de fabrique
concernant ces activités,

e La participation directe ou indirecte de la société¢ dans toutes opérations commerciales ou industrielles
pouvant se rattacher a I’objet social, notamment par voie de création de sociétés nouvelles, d’apports,
de commandite, de souscription ou d’achat de titres ou droits sociaux, de fusion, d’alliance ou
d’association en participation ou autrement.

RAE i

Et généralement toutes opérations financiéres, commerciales, industrielles, civiles, mobiliéres et immobiliéres
pouvant se rattacher directement ou indirectement a 1’un des objets spécifiés ou a tout autre objet similaire ou
connexe.

21.2.2 Dispositions relatives aux organes d’administration, de direction

(Art 12 des statuts) — CONSEIL D’ADMINISTRATION

e Composition du Conseil d’administration

1 - La société est administrée par un Conseil d’administration composé de trois membres au moins et de dix-
huit membres au plus, sous réserve des dérogations prévues par la loi.

Les administrateurs sont nommés par 1’Assemblée Générale Ordinaire. Toutefois en cas de fusion ou de
scission, la nomination peut étre faite par I’ Assemblée Générale Extraordinaire.

2 - Les administrateurs doivent étre chacun propriétaire d’une action de la société.

Les administrateurs peuvent ne pas étre actionnaires au moment de leur nomination, mais doivent le devenir
dans le délai de trois mois, a défaut de quoi ils seront réputés démissionnaires d’office.

3 - La durée de leurs fonctions est de six années. Elle prend fin a I’issue de la réunion de I’Assemblée

Générale Ordinaire des actionnaires ayant statué sur les comptes de I’exercice écoulé et tenue dans I’année au
cours de laquelle expire le mandat dudit administrateur.
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Tout administrateur sortant est rééligible. Les administrateurs peuvent &tre révoqués et remplacés a tout
moment par I’ Assemblée Générale Ordinaire.

4 - Le nombre des administrateurs ayant dépassé 70 ans ne peut pas étre supérieur au tiers des administrateurs
en fonction. Si, du fait qu’un administrateur en fonction vient a dépasser 1’age de 70 ans, la proportion du tiers
susvisé est dépassée, I’administrateur le plus agé est réputé démissionnaire d’office a I’issue de la plus
prochaine Assemblée Générale Ordinaire.

5 - Les administrateurs peuvent &étre des personnes physiques ou des personnes morales ; ces derniéres
doivent, lors de leur nomination, désigner un représentant permanent qui est soumis aux mémes conditions et
obligations et qui encourt les mémes responsabilités que s’il était administrateur en son propre nom, sans
préjudice de la responsabilité solidaire de la personne morale qu’il représente. Le mandat du représentant
permanent lui est donné pour la durée de celui de la personne morale qu’il représente. Si la personne morale
révoque le mandat de son représentant, elle est tenue de notifier a la société, sans délai, par lettre
recommandée, cette révocation ainsi que I’identité de son nouveau représentant permanent. Il en est de méme
en cas de déces, démission ou empéchement prolongé du représentant permanent.

6 - En cas de vacance, par décés ou par démission d’un ou plusieurs siéges d’administrateurs, le Conseil
d’administration peut, entre deux assemblées générales, procéder a des nominations a titre provisoire. Les
nominations effectuées par le Conseil d’administration sont soumises a la ratification de la plus prochaine
Assemblée Générale Ordinaire. A défaut de ratification, les délibérations prises et les actes accomplis
antérieurement par le Conseil n’en demeurent pas moins valables.

L’ Administrateur nommé en remplacement d’un autre ne demeure en fonction que pendant le temps restant a
courir du mandat de son prédécesseur.

7 - Si le nombre des Administrateurs est devenu inférieur a trois, les administrateurs restant doivent
convoquer immédiatement 1’ Assemblée Générale Ordinaire des actionnaires en vue de compléter I’effectif du
Conseil.

e Président du Conseil d’administration

Le Conseil d’Administration élit, parmi ses membres personnes physiques, un Président dont il fixe la durée
des fonctions sans qu’elle puisse excéder la durée de son mandat d’administrateur. Le Conseil
d’administration détermine sa rémunération.

Pour I’exercice de ses fonctions, le Président du Conseil d’administration doit étre 4gé de moins de 65 ans.
Lorsque cette limite est atteinte, le Président cesse d’exercer ses fonctions & 1’issue de la plus prochaine
réunion du Conseil d’administration.

Le Président du Conseil d’administration est nommé pour une durée qui ne peut pas excéder celle de son
mandat d’administrateur. Il est rééligible. Le Conseil d’administration peut le révoquer a tout moment. En cas
d’empéchement temporaire ou de déceés du Président, le Conseil d’administration peut déléguer un
administrateur dans les fonctions de président.

Le Président du Conseil d’administration représente le Conseil d’administration. Il organise et dirige les
travaux de celui-ci dont il rend compte a 1’ Assemblée Générale. 11 veille au bon fonctionnement des organes
de la société et s’assure, en particulier, que les administrateurs sont en mesure de remplir leur mission.

e Délibérations du Conseil d’administration

1 - Le Conseil d’administration se réunit aussi souvent que 1’intérét de la société I’exige, sur la convocation de
son Président. Si le Conseil de s’est pas réuni depuis plus de deux mois, le Directeur Général ou des
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administrateurs constituant le tiers au moins des membres du Conseil peut demander au Président de le
convoquer sur un ordre du jour précis.

Les convocations sont faites par tous moyens et méme verbalement.

La réunion a lieu au siége social ou en tout autre endroit de la méme ville. Il peut se réunir en tout autre
endroit avec ’accord de la majorité des administrateurs.

2 - 11 est tenu un registre de présence qui est signé par les administrateurs participant a la séance du Conseil
d’administration.

Le reglement intérieur établi par le Conseil d’administration détermine, conformément aux dispositions
légales et réglementaires, les conditions d’organisation des réunions du Conseil qui peuvent intervenir,
conformément a la loi, par des moyens de télétransmission.

3 - Pour la validité¢ des délibérations, la présence effective de la moitié au moins des administrateurs est
nécessaire. Les décisions sont prises a la majorité des voix des membres présents ou représentés, chaque
administrateur disposant d’une voix. En cas de partage, la voix du Président de séance est prépondérante.

Conformément aux dispositions du réglement intérieur du Conseil d’administration, sont réputés présents
pour le calcul du quorum et de la majorité, les administrateurs qui participent aux réunions du Conseil par des
moyens de télétransmission.

4 - Un administrateur peut donner, par écrit, mandat a un autre administrateur de le représenter a une séance
du Conseil d'administration. Chaque administrateur ne peut disposer, au cours d'une méme séance, que d’une
seule des procurations recues par application de ce qui préceéde. Ces dispositions sont applicables au
représentant permanent d'une personne morale administrateur.

5 - les délibérations du Conseil d’administration sont constatées par des procés-verbaux établis conformément
aux dispositions légales en vigueur et signés par le Président de la séance et par un administrateur ou, en cas
d’empéchement du Président, par deux administrateurs.

Les copies ou extraits de ces procés-verbaux sont certifiés par le Président du Conseil d’administration, un
directeur général, I’administrateur délégué temporairement dans les fonctions du Président ou un fondé de
pouvoirs habilité a cet effet.

La justification du nombre des administrateurs en exercice et de leur nomination résulte valablement, vis-a-vis
des tiers, de la seule énonciation dans le procés-verbal de chaque réunion des noms des administrateurs
présents, représentés ou absents.

e Pouvoirs du Conseil d’administration

Le Conseil d’administration détermine les orientations de ’activité de la société et veille a leur mise en
ceuvre.

Sous réserve des pouvoirs expressément attribués aux assemblées d’actionnaires et dans la limite de 1’objet
social, il se saisit de toute question intéressant la bonne marche de la société et régle par ses délibérations les
affaires qui la concernent.

Dans les rapports avec les tiers, la société est engagée méme par les actes du Conseil d’administration qui ne
relevent pas de 1’objet social, & moins qu’elle ne prouve que le tiers savait que 1’acte dépassait cet objet ou
qu’il ne pouvait I’ignorer compte tenu des circonstances, €tant exclu que la seule publication des statuts
suffise a constituer cette preuve.
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Le Conseil d’administration procéde aux contrdles et vérifications qu’il juge opportuns. Chaque
administrateur regoit toutes les informations nécessaires a 1’accomplissement de sa mission et peut se faire
communiquer tous les documents qu’il estime utiles.

e Rémunération des administrateurs

L’Assemblée Générale peut allouer aux administrateurs, en rémunération de leur activité, a titre de jetons de
présence, une somme fixe annuelle, que cette assemblée déterminera sans étre liée par les décisions
antérieures.

Le Conseil d’administration répartit librement entre ses membres les sommes globales allouées aux
administrateurs sous forme de jetons de présence ; il peut notamment allouer aux administrateurs, membres
d’éventuels comités d’étude, une part supérieure a celle des autres administrateurs.

(Art 13 des statuts)- DIRECTION GENERALE DE LA SOCIETE
e Modalité d’exercice de la direction générale

La direction générale de la société est assumée sous sa responsabilité, soit par le Président du Conseil
d’administration, soit par une autre personne physique nommée par le Conseil d’administration et portant le
titre de Directeur Général.

Le choix entre ces deux modalités d’exercice de la direction générale est effectué par le Conseil
d’administration qui doit en informer les actionnaires et les tiers dans les conditions réglementaires. La
délibération du Conseil d’administration relative au choix de la modalité d’exercice de la direction générale

est prise a la majorité des administrateurs présents ou représentés.

L’option retenue par le Conseil d’administration ne peut étre remise en cause que lors du renouvellement ou
du remplacement du Président du Conseil d’administration, ou a I’expiration du mandat du Directeur Général.

e Nomination — Révocation du Directeur Général
En fonction du choix du mode de la direction générale exercé par le Conseil d’administration, celui-ci nomme
le Directeur Général choisi parmi les administrateurs ou en dehors d’eux, ou investit son président du statut de
directeur général.
La décision du Conseil d’administration précise la durée des fonctions du Directeur Général et détermine sa
rémunération. Le Directeur Général ne peut pas étre dgé de plus de 65 ans révolus ; si le Directeur Général
vient a dépasser cet dge, il est réputé démissionnaire lors de la premicre réunion du Conseil d’administration
tenue apres la date de cet anniversaire.
Le Directeur Général est révocable a tout moment par le Conseil d’administration.

e Pouvoirs du Directeur Général
Le Directeur Général est investi des pouvoirs les plus étendus pour agir en toute circonstance au nom de la
société. 1l exerce ces pouvoirs dans la limite de I’objet social et sous réserve de ceux que la loi attribue

expressément aux assemblées d’actionnaires et au Conseil d’administration.

Il représente la société dans ses rapports avec les tiers. Les dispositions des statuts ou les décisions du Conseil
d’administration limitant les pouvoirs du Directeur Général sont inopposables aux tiers.

e Directeurs Généraux Délégués
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Sur proposition du Directeur Général, le Conseil d’administration peut nommer un a cinq Directeurs
Généraux Délégués, personnes physiques, chargés d’assister le Directeur Général.

Le Conseil d’administration détermine 1’étendue et la durée des pouvoirs conférés aux Directeurs Généraux
Délégués dont la limite d’age est fixée a 65 ans. Les Directeurs Généraux Délégués disposent, a 1’égard des
tiers, des mémes pouvoirs que le Directeur Général.

Le Directeur Général et les Directeurs Généraux Délégués peuvent désigner tous mandataires spéciaux.

21.2.3 Droits, priviléges et restrictions attachées aux actions

(Art 9 des statuts) - FORME DES ACTIONS
Les actions sont obligatoirement nominatives.

Les actions donnent lieu a inscription en compte dans les conditions et selon les modalités prévues par les
dispositions législatives et réglementaires en vigueur. Ces comptes individuels peuvent étre des comptes
« nominatifs purs » ou des comptes « nominatifs administrés » au choix de I’actionnaire.

(Art 10 des statuts) — CESSION DES ACTIONS (*)

La cession des actions s’opere par virement de compte & compte dans les conditions prévues par la 1égislation
en vigueur.

Tout mouvement appelé a débiter un compte de titres est réalisé sur instruction signée du titulaire ou de son
représentant qualifié, ou encore, le cas échéant, sur production d’un certificat de mutation. Pour tous
mouvements affectant les comptes de titres, les teneurs de comptes doivent s’assurer de 1’identité et de la
capacité du donneur d’ordre, ainsi que de la régularité desdits mouvements.

(Art 11 des statuts) — DROITS ET OBLIGATIONS ATTACHES AUX ACTIONS

Chaque action donne droit, dans les bénéfices et dans I’actif social, a une part proportionnelle a la quotité du
capital qu’elle représente, notamment au reglement de la méme somme nette, pour toute répartition ou tout
remboursement fait au cours de la société ou lors de la liquidation. En conséquence, toutes mesures devront
étre prises pour que chaque action bénéficie, comme toutes les autres, de toutes exonérations fiscales ou de
toute prise en charge par la société d’impositions auxquelles les répartitions ou remboursements susvisés
pourraient donner lieu.

En outre, chaque action donne droit de participer aux Assemblées Générales et au vote des résolutions, dans
les conditions légales et statutaires, ainsi qu’a la communication des comptes et documents prévus par la loi.

Les actionnaires ne sont responsables du passif social qu’a concurrence du montant nominal des actions qu’ils
possedent.

La propriété d’une action comporte de plein droit adhésion aux statuts de la société et aux décisions de
I’ Assemblée Générale.

Les héritiers, les créanciers, ayants droit ou autres représentants d’un actionnaire ne peuvent requérir
I’apposition des scellés sur les biens de la société, ni en demander le partage ou la licitation, ni s’immiscer
dans les actes de son administration ; ils doivent, pour I’exercice de leurs droits, s’en rapporter aux inventaires
sociaux et aux décisions de I’ Assemblée Générale.

Chaque fois qu’il sera nécessaire de posséder plusieurs actions pour exercer un droit quelconque, en cas
d’échange, de regroupement ou d’attribution de titres, ou en conséquence d’augmentation ou de réduction de
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capital, de fusion ou autre opération sociale, les propriétaires de titres isolés, ou en nombre inférieur a celui
requis, ne peuvent exercer ces droits qu’a condition de faire leur affaire personnelle du regroupement, et
éventuellement de 1’achat ou de la vente de titres nécessaires.

(Art 11 des statuts) — INDIVISIBILITE DES ACTIONS
Les actions sont indivisibles a I’égard de la société.

En conséquence, les propriétaires indivis d’actions sont tenus de se faire représenter aupres de la société par
I’un d’entre eux ou par un mandataire unique.

(Art 23 des statuts) — AFFECTATION ET REPARTITION DU RESULTAT (*)

Le compte de résultat qui récapitule les produits et charges de 1’exercice fait apparaitre par différence, apres
déduction des amortissements et des provisions, le bénéfice ou la perte de I'exercice.

Sur le bénéfice de I’exercice diminué, le cas échéant, des pertes antérieures, il est effectué un prélévement
d’un vingtiéme au moins pour constituer le fonds de réserve 1égale. Ce prélévement cesse d’étre obligatoire
lorsque le fonds de réserve atteint le dixiéme du capital social ; il reprend son cours lorsque, pour une raison
quelconque, la réserve 1égale est descendue au-dessous de ce dixieme.

Le bénéfice distribuable est constitué par le bénéfice de 1’exercice diminué des pertes antérieures et des
sommes a porter en réserve en application de la loi et des statuts, et augmenté du report a nouveau.

Le solde, s’il en existe, est réparti entre tous les actionnaires proportionnellement au nombre d’actions
appartenant a chacun d’eux.

En outre, I’Assemblée Générale peut décider la mise en distribution de sommes prélevées sur les réserves
dont elle a la disposition, en indiquant expressément les postes de réserve sur lesquels les prélévements sont
effectués. Toutefois, les dividendes sont prélevés par priorité sur le bénéfice distribuable de I'exercice.

Hors le cas de réduction de capital, aucune distribution ne peut étre faite aux actionnaires lorsque les capitaux
propres sont, ou deviendraient a la suite de celle-ci, inférieurs au montant du capital augmenté des réserves
que la loi ou les statuts ne permettent pas de distribuer.

L’écart de réévaluation n’est pas distribuable. Il peut étre incorporé en tout ou partie au capital.

Aprés approbation des comptes et constatation de 1’existence de sommes distribuables, 1’ Assemblée Générale
Ordinaire Annuelle détermine la part distribuée aux actionnaires sous forme de dividendes. Lorsqu’un bilan
établi au cours ou a la fin de I’exercice et certifi¢ par un Commissaire aux comptes fait apparaitre que la
société, depuis la cloture de 1’exercice précédent, aprés constitution des amortissements et provisions
nécessaires, déduction faite, s’il y a lieu, des pertes antérieures, ainsi que des sommes a porter en réserve, en
application de la loi ou des statuts et compte tenu du report bénéficiaire, a réalisé un bénéfice, il peut étre
distribué des acomptes sur dividendes avant I’approbation des comptes de 1’exercice. Le montant de ces
acomptes ne peut excéder le montant du bénéfice défini au présent article.

Les modalités de mise en paiement des dividendes sont fixées par 1I’Assemblée Générale Ordinaire Annuelle,
ou a défaut, par le Conseil d’administration. La mise en paiement des dividendes doit avoir lieu dans un délai
maximal de neuf mois aprés la cloture de 1’exercice. La prolongation de ce délai peut étre accordée par
ordonnance du président du tribunal de commerce statuant sur requéte a la demande du Conseil
d’administration.

L’Assemblée statuant sur les comptes de I’exercice a la faculté d’accorder a chaque actionnaire, pour tout ou

partie du dividende mis en distribution ou des acomptes sur dividende, une option entre le paiement du
dividende ou des acomptes sur dividende en numéraire ou en actions.
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La demande de paiement du dividende en actions doit intervenir dans un délai fixé par I’ Assemblée Générale,
sans qu’il puisse étre supérieur a trois mois a compter de la date de ladite Assemblée Générale.

Les pertes, s’il en existe, sont, aprés 'approbation des comptes par I’Assemblée Générale, inscrite & un
compte spécial, pour étre imputée sur les bénéfices des exercices ultérieurs jusqu’a extinction.

21.2.4 Modification des droits des actionnaires

Les droits des actionnaires ne peuvent étre modifiés que par une décision de 1I’Assemblée Générale
Extraordinaire de SCBSM

21.2.5 Assemblées générales

(Art 16 des statuts) - FORME DES ASSEMBLEES

Les décisions collectives des actionnaires sont prises en Assemblée Générales, lesquelles sont qualifiées
d’Ordinaires, d’Extraordinaires ou de Spéciales selon la nature des décisions qu’elles sont appelées a prendre.

Les Assemblées Spéciales réunissent les titulaires d’actions d’une catégorie déterminée pour statuer sur toute
modification des droits des actions de cette catégorie. Ces assemblées sont convoquées et délibérent dans les
mémes conditions que les Assemblées Générales Extraordinaires. Toutes Assemblées Générales obligent tous
les actionnaires, méme absents, dissidents ou incapables.

(Art 17 des statuts) — DISPOSITIONS COMMUNES A TOUTES LES ASSEMBLEES
e Convocation des Assemblées Générales

L’Assemblée Générale est convoquée par le Conseil d’administration, ou, a défaut, par le ou les
Commissaires aux comptes, ou par toute personne habilitée a cet effet.

Les Assemblées Générales sont réunies au si¢ge social ou en tout autre endroit indiqué dans la convocation.

La convocation est faite, quinze jours avant la date de 1’Assemblée soit par un avis inséré dans un journal
d’annonces 1égales du département du lieu du siége social, contenant les indications prescrites par la loi, soit
par lettre simple ou recommandée contenant les mémes indications. Dans le premier cas, chacun des
actionnaires doit étre également convoqué par lettre ordinaire ou, sur demande et a ses frais, par lettre
recommandée.

Lorsque I’assemblée n’a pu délibérer faute de réunir le quorum requis, la deuxiéme assemblée et, le cas
échéant, la deuxieme assemblée prorogée, sont convoquées six jours au moins a I’avance dans les mémes
formes que la premiére. Les lettres de convocation de cette deuxieme assemblée reproduisent la date et 1’ordre
du jour de la premicére. En cas d’ajournement de 1’assemblée par décision de justice, le juge peut fixer un délai
différent.

e  Ordre du jour
L’ordre du jour des assemblées est arrété par I’auteur de la convocation.
Un ou plusieurs actionnaires, représentant au moins la quotité du capital social fixée par la loi et agissant dans

les conditions et délais 1égaux, ont la faculté de requérir, par lettre recommandée avec demande d’avis de
réception, I’inscription a 1I’ordre du jour de I’ Assemblés de projets de résolutions.
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L’Assemblée ne peut délibérer sur une question qui n’est pas inscrite a I’ordre du jour, lequel ne peut étre
modifié sur deuxiéme convocation. Elle peut toutefois, en toutes circonstances, révoquer un ou plusieurs
administrateurs et procéder a leur remplacement.

e Admission aux Assemblées (*)
Tout actionnaire a le droit d’assister aux Assemblées Générales et de participer aux délibérations,
personnellement ou par mandataire, quel que soit le nombre d’actions qu’il posséde, sur simple justification

de son identité et d’une inscription de ses actions sur un compte tenu par la société cinq jours avant la réunion
de I’ Assemblée.

e Représentation des actionnaires — Vote par correspondance (*)

Tout actionnaire peut se faire représenter par son conjoint ou par un autre actionnaire, a cet effet, le
mandataire doit justifier de son mandat.

Le mandat ne vaut que pour une seule Assemblée. Il peut cependant étre donné pour deux Assemblées, 1’une
Ordinaire, I’autre Extraordinaire, tenues le méme jour ou dans un délai de quinze jours. Le mandat donné

pour une Assemblée vaut pour les Assemblées successives convoquées avec le méme ordre du jour.

Tout actionnaire peut voter par correspondance au moyen d’un formulaire établi et adressé a la société dans
les conditions fixées par la loi.

Ce formulaire peut, le cas échéant, figurer sur le méme document que la formule de procuration ; dans ce cas,
le document unique doit comporter les mentions et indications prévues par les dispositions réglementaires.

Le formulaire doit parvenir a la société trois jours avant la date de la réunion de I’ Assemblée.
e Feuille de présence

A chaque Assemblée est tenu une feuille de présence contenant les indications prescrites par la loi et les
réglements.

Cette feuille de présence, diment émargée par les actionnaires présents et les mandataires, a laquelle sont
annexés les pouvoirs donnés a chaque mandataire, et le cas échéant les formulaires de vote par
correspondance, est certifiée exacte par le bureau de l'assemblée.

e Bureau de I’Assemblée
Les Assemblées sont présidées par le Président du Conseil d’administration ou, en son absence, par le
Directeur Général ou par un Directeur Délégué ou un administrateur spécialement délégué a cet effet par le

Conseil. A défaut, I’ Assemblée élit elle-méme son président.

En cas de convocation par le ou les Commissaires aux comptes, par un mandataire de justice ou par les
liquidateurs, 1’ Assemblée est présidée par I'un de ceux qui I’ont convoquée.

Les fonctions de scrutateurs sont remplies par les deux actionnaires, présents et acceptant, disposant tant par
eux-mémes que comme mandataires, du plus grand nombre de voix.

Le bureau ainsi composé désigne un secrétaire qui peut étre choisi en dehors des actionnaires.
Les membres du bureau ont pour mission de vérifier, certifier et signer la feuille de présence, de veiller a la

bonne tenue des débats, de régler les incidents de séance, de contréler les votes €mis, d’en assurer la
régularité, et de veiller a I’établissement du proces-verbal.
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e Procés-verbaux des délibérations

Les délibérations des Assemblées sont constatées par des procés-verbaux établis sur un registre spécial tenu
au siege social dans les conditions réglementaires. Ces proces-verbaux sont signés par les membres du bureau.

Les copies ou extraits de ces proces-verbaux sont valablement certifiés par le Président du Conseil
d’administration ou par un administrateur exercant les fonctions de Directeur Général. Ils peuvent également
étre certifiés par le secrétaire de I’ Assemblée.

e Droit de vote (*)

Le droit de vote attaché aux actions est proportionnel a la quotité du capital qu’elles représentent, et chaque
action donne droit a une voix.

La société ne peut valablement voter avec des actions par elle souscrites, acquises ou prises en gage ; il n’est
pas tenu compte de ces actions pour le calcul du quorum.

(Art 18 des statuts) — ASSEMBLEES GENERALES ORDINAIRES (*)
e Compétence

L’Assemblée Générale Ordinaire prend toutes les décisions autres que celles qui sont réservées a la
compétence de I’ Assemblée Générale Extraordinaire par la loi et les présents statuts.

Elle est réunie au moins une fois I’an, dans les délais 1égaux et réglementaires en vigueur, pour statuer sur les
comptes de I’exercice social précédent.

Elle exerce les pouvoirs qui lui sont attribués par la loi et notamment :

— approuver, modifier ou rejeter les comptes qui lui sont soumis ;

— statuer sur la répartition et 1’affectation du résultat en se conformant aux dispositions statutaires ;

— donner ou refuser quitus de leur gestion aux administrateurs ;

— nommer ou révoquer les administrateurs ;

— nommer le ou les Commissaires aux comptes titulaires et suppléants ;

— approuver ou rejeter les nominations d’administrateurs faites a titre provisoire par le Conseil
d’administration ;

— fixer le montant des jetons de présence alloués au Conseil d’administration ;

— statuer sur le rapport spécial des Commissaires aux comptes concernant les conventions soumises
a ’autorisation préalable du Conseil d’administration ;

— ratifier le transfert du siege social décidé par le Conseil d’administration.

e Quorum et majorité
L’Assemblée Générale Ordinaire ne délibére valablement, sur premiére convocation, que si les actionnaires
présents, représentés ou ayant voté par correspondance dans le délai prescrit possédent au moins le quart des
actions ayant droit de vote.

Sur deuxiéme convocation, aucun quorum n’est requis.

Elle statue a la majorité des voix dont disposent les actionnaires présents ou représentés, y compris celles des
actionnaires ayant voté par correspondance dans le délai prescrit.

NB : les statuts seront modifies lors de ’Assemblée Geénérale du 22 juin 2007 de facon a ce que le § de
lart. 18 sur le quorum se conforme a la loi du 26 juillet 2005.
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(Art 19 de statuts) - ASSEMBLEES GENERALES EXTRAORDINAIRES (*)
e Compétence

L’Assemblée Générale Extraordinaire est seule habilitée a modifier les statuts dans toutes leurs dispositions.
Elle ne peut toutefois augmenter les engagements des actionnaires, sous réserve des opérations résultant d’un
échange ou d’un regroupement d’actions réguliérement décidé et effectué.
L’Assemblée Générale Extraordinaire peut notamment décider ou autoriser, sans que 1’énumération ci-apres
ait un caractere limitatif :

— la modification de I’objet social ;

— le changement de dénomination sociale de la société ;

— le transfert du siége social en dehors du département du lieu du si¢ge social ou d’un département

limitrophe ;

— la prorogation ou la dissolution anticipée de la société ;

— la division ou le regroupement des actions ;

— l’augmentation ou la réduction du capital social ;

— la modification des modalités d’affectation et de répartition des bénéfices ;

— la fusion ou la scission de la société.

e  Quorum et majorité

L’Assemblée Générale Extraordinaire ne délibére valablement que si les actionnaires présents, représentés ou
ayant voté par correspondance possédent au moins, sur premiére convocation, le tiers et, sur deuxiéme
convocation, le quart des actions ayant le droit de vote. A défaut de ce dernier quorum, la deuxiéme
assemblée peut €tre prorogée a une date postérieure de deux mois au plus a celle a laquelle elle avait été
convoqueée.

Elle statue a la majorité des deux tiers des voix dont disposent les actionnaires présents ou représentés y
compris celles des actionnaires ayant voté par correspondance dans le délai prescrit.

Par dérogation 1égale aux dispositions qui précédent, I’Assemblée Générale Extraordinaire qui décide une
augmentation de capital par voie d'incorporation de réserves, bénéfices ou primes d’émission, peut statuer aux
conditions de quorum et de majorité d’une Assemblée Générale Ordinaire.

NB : les statuts seront modifiés lors de [’Assemblée Générale du 22 juin 2007 de fagon a ce que le § de
l’art. 19 sur le quorum se conforme a la loi du 26 juillet 2005.

(Art 20 des statuts) — ASSEMBLEES SPECIALES

S’il existe plusieurs catégories d'actions, aucune modification ne peut étre faite aux droits des actions d’une
de ces catégories, sans vote conforme d’une Assemblée Générale Extraordinaire ouverte a tous les
actionnaires et, en outre, sans vote également conforme d’une Assemblée Générale ouverte aux seuls
propriétaires des actions de la catégorie intéressée.

Les Assemblées Spéciales sont convoquées et délibérent dans les mémes conditions que 1’Assemblée
Générale Extraordinaire, sous réserve des dispositions particulieres applicables aux assemblées des titulaires
d'actions a dividende prioritaire sans droit de vote.

21.2.6 Clauses susceptibles d’avoir une incidence sur le contréle de la SCBSM

Les statuts de la SCBSM ne contiennent aucun dispositif susceptible de retarder, différer ou empécher un
changement de contrdle de la société.
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21.2.7 Déclarations de franchissement de seuil
Non applicable car les actions sont obligatoirement nominatives (cf Article 9 des statuts : forme des actions)
21.2.8 Stipulations particuliéres régissant les modifications du capital social

Il n’existe aucune stipulation particuliere dans les statuts de la SCBSM régissant les modifications de son
capital.
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22. CONTRATS IMPORTANTS

L’ensemble des contrats conclus par le Groupe SCBSM reléve de la gestion courante.

Ainsi, le Groupe a conclu des contrats de gestion pour tous les biens comprenant plusieurs locataires (soit tous
exceptés les biens portés par la Société SCBSM et les SCI Buc, des Bois, des Bois de Norvége et Criquet).

La mission confiée aux mandataires consiste essentiellement en :

- la recherche et la sélection des locataires (pour les habitations),

- la gestion des baux, leur renouvellement, résiliation et I’état des lieux,

- le quittancement et I’encaissement des paiements,

- la représentation du mandant devant les administrations publiques et privées,

- la délivrance trimestrielle d’un compte-rendu de gestion,

- le cas échéant les déclarations fiscales relatives a la taxe sur les bureaux et taxe fonciére,

Des contrats cadre de commercialisation ont par ailleurs été conclus pour la recherche de locataires pour les
actifs de bureaux et d’activité.

Les contrats d’assurance et d’emprunts ont été décrits respectivement au §4 de la Partie I du présent document
de référence.

Au cours des 24 derniers mois, la SCBSM n’a conclu aucun contrat significatif, autre que les contrats conclus
dans le cadre de la gestion « courante ».
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23. INFORMATIONS PROVENANT DE TIERS, DECLARATIONS D’EXPERTS ET
DECLARATIONS D’INTERETS

Conformément aux réglementations comptables et boursieres, le portefeuille immobilier est évalué chaque
année par des experts indépendants.

Le groupe SCBSM a nommé¢ les sociétés CB Richard Ellis, DTZ Eurexi et Jones Lang Lasalle en qualité
d’expert aux fins de procéder a une évaluation de ses actifs immobiliers au 31 décembre 2006. Ces valeurs ont
servi notamment dans la détermination de la « juste valeur » pour 1’établissement des états financiers annuels
en normes IFRS de I’exercice 2006.

v' La société DTZ Eurexi a ainsi été diligentée par SCBSM en qualité d’expert afin de procéder a
I’évaluation des actifs portés par les sociétés suivantes : SCI Berlioz, SCI Lip, SCI Buc, SCI Baltique,
SCI Criquet et SCI Saint-Martin du Roy.

La socié¢té DTZ Eurexi, 8 rue de I’Hoétel de ville, 92522 Neuilly sur Seine représenté par Jean Philippe
Carmarans, son Directeur, est un expert reconnu dans le secteur immobilier et dispose a cet égard de toutes les
compétences pour la mise en ceuvre de 1’évaluation demandée par le Groupe.

Ces conclusions datées de janvier 2007 ont été fidélement reproduites et reprises au chapitre 6.2 de la partie 1
du présent document de référence et ne comportent ni éléments inexacts ou trompeurs. Les expertises sont
conformes aux recommandations CESR relatives au réglement CE 809/2004.

v' Le groupe SCBSM a nommé CB Richard Ellis en qualit¢ d’expert aux fins de procéder a une
évaluation au 31 décembre 2006 des actifs immobiliers portés par les sociétés suivantes: SA
SCBSM, SCI Cathédrale , SCI Parabole, la SNC bois et Manche (et les 9 SCI qu’elle contréle) ainsi
que la SCI des Bois.

La société CB Richard Ellis, 145/151, rue de Courcelles, 75017 Paris représentée par Christian Robinet,
Directeur, est un expert reconnu dans le secteur immobilier et dispose a cet égard de toutes les compétences
pour la mise en ceuvre de I’évaluation demandée par le Groupe.

Ces conclusions datées de janvier 2007 ont été fidélement reproduites et reprises au chapitre 6.2 de la partie 1
du présent document de référence et ne comportent ni éléments inexacts ou trompeurs. Les expertises sont
conformes aux recommandations CESR relatives au réglement CE 809/2004.

v' Le groupe SCBSM a nommé Jones Lang Lasalle en qualité d’expert aux fins de procéder a une
évaluation de I’actif immobilier porté par la SCI Abaquesne.

La société Jones Lang Lasalle, 58/60, avenue de la Grande Armée, 75017 Paris représentée par Mike Morris,
Président Jones Lang Lasalle Conseils, est un expert reconnu dans le secteur immobilier et dispose a cet égard
de toutes les compétences pour la mise en ceuvre de I’évaluation demandée par le Groupe.

Ces conclusions datées de janvier 2007 ont été fidélement reproduites et reprises au chapitre 6.2 de la partie 1
du présent document de référence et ne comportent ni éléments inexacts ou trompeurs. Les expertises sont
conformes aux recommandations CESR relatives au réglement CE 809/2004.

L’ensemble des informations ont été fidélement reproduites et, pour autant que le Groupe le sache et soit en

mesure de I’assurer a la lumicre des données publiées par les sociétés DTZ Eurexi, CB Richard FEllis et Jones
Lang Lasalle, aucun fait n’a ¢été omis qui rendrait les informations inexactes ou trompeuses.

192/207



24. DOCUMENTS ACESSIBLES AU PUBLIC

Des exemplaires du présent document de référence sont disponibles sans frais auprés de la SCBSM, 24
Avenue Hoche — 75008 PARIS et de H et Associés, 112 Avenue Kléber — 75784 PARIS CEDEX 16, ainsi
que sur le site Internet de 1’Autorité des Marchés Financiers (www.amf-france.org) et celui de la société
(www.bois-scieries.com).

Les documents suivants peuvent étre, le cas échéant, consultés dans les locaux de la Société :

e T’acte constitutif et les statuts de la Société,

e tous rapports, courriers et autres documents, informations financiéres historiques, évaluations et
déclarations établis par un expert a la demande de I’émetteur, dont une partie est incluse ou visée dans
le présent document de référence,

e les informations financiéres historiques de la Société et de ses filiales pour chacun des deux exercices
précédant la publication du document de référence.
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25. INFORMATIONS SUR LES PARTICIPATIONS

Les filiales de la Société sont mentionnées et décrites aux chapitres 5, 6 et 7 de la partie I du présent
document de référence.
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ANNEXE TEXTE DES RESOLUTIONS A L'ASSEMBLEE GENERALE MIXTE DU 22 JUIN 2007

I. DU RESSORT DE L’ ASSEMBLEE GENERALE ORDINAIRE

Premicere résolution (Approbation des comptes sociaux de [’exercice clos le 31 décembre 2006 et quitus aux
administrateurs). — L’assemblée générale, statuant aux conditions de quorum et de majorité d’une assemblée
générale ordinaire, connaissance prise du rapport de gestion du conseil d’administration et du rapport des
commissaires aux comptes, approuve, dans toutes leurs parties, les comptes sociaux de 'exercice clos le 31
décembre 2006, tels qu’ils ont été établis et lui ont été présentés, ainsi que les opérations traduites dans ces
comptes et résumées dans ces rapports, faisant apparaitre un bénéfice de 954 857 €.

L'assemblée générale donne en conséquence quitus de leur gestion a tous les administrateurs pour l'exercice
clos le 31 décembre 2006.

Deuxieme résolution (Approbation des comptes consolidés de [’exercice clos le 31 décembre 2006). —
L’assemblée générale, statuant aux conditions de quorum et de majorité d’une assemblée générale ordinaire,
connaissance prise du rapport de gestion du conseil d’administration et du rapport sur les comptes consolidés
des commissaires aux comptes, approuve, dans toutes leurs parties, les comptes consolidés de I'exercice clos
le 31 décembre 2006, tels qu’ils ont été établis et lui ont été présentés, faisant apparaitre un bénéfice de
7699 083 €

Troisieme résolution (Affectation du résultat de I’exercice clos le 31 décembre 2006). — L’assemblée
générale, statuant aux conditions de quorum et de majorité d’une assemblée générale ordinaire, sur la
proposition du conseil d'administration décide d'affecter le bénéfice de 1'exercice s'élevant a 954 857 €
augmenté d’un prélévement sur le poste "prime d'émission” a hauteur de 281 158 €, soit au total 1 236 015 €,
ainsi qu'il suit :

- au compte "Report a Nouveau" pour la totalité soit 1 236 015 €.

Conformément aux dispositions de l'article 243 bis du Code général des impdts, il est précisé qu’aucune
distribution de dividendes n’a été effectuée au titre des trois précédents exercices.

Quatrieme résolution (Approbation des conventions réglementées). — L.’assemblée générale, statuant aux
conditions de quorum et de majorité d’une assemblée générale ordinaire, connaissance prise du rapport
spécial des commissaires aux comptes sur les conventions visées aux articles L. 225-38 et suivants du Code
de commerce, déclare approuver les conventions conclues ou dont la réalisation s’est poursuivie au cours de
I’exercice écoulé qui y sont mentionnées.

Cinquiéme résolution (Fixation des jetons de présence). — L’assemblée générale, statuant aux conditions de
quorum et de majorit¢é d’une assemblée générale ordinaire, connaissance prise du rapport du conseil
d'administration, décide de fixer, au titre de 1'exercice 2006, le montant global des jetons de présence alloués
au conseil d'administration a la somme de dix mille euros (10 000 €).

Conformément aux dispositions de l'article L. 225-45 du Code de commerce, il appartient au conseil
d'administration de répartir le montant global des jetons de présence entre ses membres.

Sixieme résolution (Autorisation a conférer au conseil d’administration a [’effet de mettre en ceuvre un
programme de rachat d'actions). — L’assemblée générale, statuant aux conditions de quorum et de majorité
d’une assemblée générale ordinaire, conformément aux dispositions légales et réglementaires en vigueur,
apres avoir entendu le rapport du conseil d’administration :
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— autorise le conseil d’administration, conformément aux articles L.225-209 et suivants du Code de
commerce, au Réglement n°2273/2003 de la Commission Européenne et aux articles 241-1 et suivants du
Réglement Général de 1'Autorité des Marchés Financiers, a procéder a I’achat en une ou plusieurs fois, aux
époques qu’il déterminera, d’actions de la Société, dans la limite de 10% du nombre d’actions composant le
capital social a la date de réalisation de ces achats ;

— décide que les acquisitions pourront étre effectuées en vue de réaliser, par ordre de priorité, les objectifs
suivants :

= animer le marché ou la liquidité de I’action par I’intermédiaire d’un prestataire de service d’investissement,
agissant de maniére indépendante, dans le cadre d’un contrat de liquidité conforme a la charte de déontologie
de I’AFEI reconnue par I’ Autorité des Marchés Financiers ;

= conserver les actions achetées et les remettre ultérieurement a 1’échange ou en paiement dans le cadre
d’opérations d’acquisition ou de croissance externe ;

= remettre les actions de la Société, lors de l'exercice de droits attachés a des valeurs mobiliéres donnant
acces au capital de la Société par remboursement, conversion, échange, présentation d'un bon ou de toute
autre maniére ;

= disposer d’actions pouvant &tre remises a ses dirigeants, salariés ou mandataires sociaux, ainsi qu’a ceux
des sociétés qui lui sont liées, dans les conditions et selon les modalités prévues par la loi, notamment par
attribution d’options d’achat, d’opérations d’attribution gratuite d’actions existantes, de plans d’épargne
d’entreprise ou au titre de la participation aux résultats de 1’entreprise ;

= mettre en ceuvre toute pratique de marché qui viendrait a étre reconnue par la loi ou I'Autorité des Marchés
Financiers ;

= procéder & I’annulation éventuelle des actions ainsi acquises, sous réserve de I'approbation de la 20°™
résolution qui suit, et afin d’optimiser le résultat par action ;

— le prix d’achat maximum par action est fixé a 70 euros. Cette limite de prix sera le cas échéant ajustée lors
d’éventuelles opérations sur le capital de la Société ;

— le montant maximal que la Société pourra consacrer au rachat de ses propres actions ne pourra excéder 3
000 000 € soit un nombre maximal de 42 857 actions sur la base d’un cours a 70 euros par action.

— les acquisitions, cessions ou transfert de ces actions pourront étre réalisés, en une ou plusieurs fois, par
tous moyens et a tout moment, conformément a la réglementation applicable et aux modalités définies par
I'Autorité des Marchés Financiers ; ces opérations pourront notamment étre effectuées, le cas échéant, de gré a
gré, par cession de blocs, par utilisation de mécanismes optionnels ou d'instruments dérivés ainsi qu'en cas
d'offre publique dans les conditions de l'article 232-17 du Réglement Général de I'Autorité des Marchés
Financiers.

La présente autorisation est conférée au conseil d’administration pour une durée de dix-huit mois a compter
de la date de la présente assemblée générale.

L’assemblée générale donne tous pouvoirs au conseil d’administration, avec faculté de subdélégation dans les
conditions légales, dans les limites et conditions précisées ci-dessus, a I’effet d’accomplir toutes opérations
s’inscrivant dans le cadre de la présente résolution, conclure tous accords, effectuer touts formalités dans les
conditions requises par la législation et la réglementation en vigueur, et généralement faire le nécessaire.

La présente délégation prive d'effet, pour la partie non utilisée et pour la période non écoulée, la délégation
accordée par l'assemblée générale extraordinaire des actionnaires du 21 décembre 2005 dans sa 8™
résolution.

I1. DU RESSORT DE L’ASSEMBLEE GENERALE EXTRAORDINAIRE

Septieme résolution (Division par quatre de la valeur nominale des actions par augmentation du nombre
d’actions et modification statutaire corrélative). — L’assemblée générale, statuant aux conditions de quorum
et de majorit¢ d’une assemblée générale extraordinaire, aprés avoir entendu le rapport du conseil
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d’administration, et aprés avoir constaté que le capital est entiérement libéré, décide de diviser par quatre la
valeur nominale des actions composant le capital de la Société afin de la ramener de 10 € a 2,50 € par
augmentation du nombre d’actions, qui sera porté a 10 247 324 actions.

Le capital social restera fixé a 25 618 310 € divisé en 10 247 324 actions de 2,50 € de valeur nominale
chacune, toutes de méme catégorie.

En conséquence, I'assemblée générale décide de modifier comme suit 1’article 6 des statuts :

— Article 6 — Capital social
"Le capital social est fixé a la somme de 25 618 310 euros, divisé en 10 247 324 actions de 2,50 euros de
nominal chacune, entierement libérées."

Tous pouvoirs sont délégués au conseil d'administration pour accomplir toutes formalités et effectuer toutes
démarches nécessaires a la réalisation de la présente résolution.

Huitieme résolution (Augmentation de capital par incorporation de primes d'émission et attribution d'actions
gratuites — rompus). — L’assemblée générale, apres avoir entendu lecture du rapport du Conseil
d'administration, décide d'augmenter le capital social de 2 561 830 Euros pour le porter de 25 618 310 E a

28 180 140 E par voie d'incorporation de primes d'émission.

La présente augmentation de capital est réalisée par la création de 1 024 732 actions nouvelles, d'un montant
nominal de deux Euros cinquante (2,50), attribuées gratuitement aux actionnaires, a raison d'une action
nouvelle pour dix (10) actions anciennes.

Les actions nouvelles revétiront la forme nominative. Elles porteront jouissance du ler janvier 2007 et seront
entierement assimilées aux actions anciennes a l'issue de la présente assemblée.

L'assemblée générale extraordinaire décide que les droits formant rompus ne seront pas négociables et feront
'objet d'un réglement en espéces. Les actions nouvelles correspondant a I'ensemble des rompus seront cédées
sur le marché et le produit de leur cession sera alloué aux titulaires de rompus, au prorata de leurs droits
respectifs, au plus tard trente (30) jours apres l'inscription a leur compte des actions leur revenant.

L'assemblée générale charge le conseil d'administration de I'exécution de cette opération et lui donne tous
pouvoirs a cet effet.

L'assemblée générale décide de modifier ainsi qu'il suit l'article 6 des statuts :

Article 6 - Capital social.

"Le capital social est fixée a la somme de 28 180 140 euros, divisé en 11 272 056 actions de 2,50 Euros de
nominal chacune, entierement libérées."

Neuviéeme résolution (Transfert du siege social et modification corrélative de l'article 4 des statuts). —
L’assemblée générale, statuant aux conditions de quorum et de majorité¢ d’une assemblée générale
extraordinaire, décide de transférer a effet du 1* juillet 2007 le siége social au 12 rue Godot de Mauroy 75009
Paris et de modifier corrélativement l'article 4 des statuts de la maniére suivante :
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—  Article 4 — Siege social :

" Le siege social est situé 12 rue Godot de Mauroy, 75009 Paris.

1l peut étre transféré en tout autre endroit du méme département ou de [’'un des départements limitrophes par
une simple décision du conseil d’administration, sous réserve de ratification par la plus prochaine assemblée
générale ordinaire, et partout ailleurs en vertu d’'une délibération de I’assemblée générale extraordinaire.”

Dixieme résolution (Mise en conformité des articles 18 et 19 des statuts avec la loi du 26 juillet 2005). — Afin
de mettre les statuts en conformité avec les articles L. 225-96 et L. 225-98 alinéa 2 du Code de commerce,
modifiés par la loi du 26 juillet 2005, I’assemblée générale, statuant aux conditions de quorum et de majorité
d’une assemblée générale extraordinaire, décide de mettre a jour les articles 18 et 19 des statuts relatifs aux
quorums des assemblées générales, de la maniére suivante :

— Atrticle 18 — Assemblées générales ordinaires :

- 18.2 Quorum et majorité
"L’ assemblée générale ordinaire ne délibere valablement, sur premiere convocation, que si les actionnaires
présents ou représentés posseédent au moins le cinquieme des actions ayant droit de vote. Sur deuxieme
convocation, aucun quorum n’est requis.
Elle statue a la majorité des voix dont disposent les actionnaires présents ou représentés."
Le reste de l'article demeure inchangé.

— Article 19 — Assemblées générales extraordinaires :

- 19.2 Quorum et majorité
"L’ assemblée générale extraordinaire ne délibere valablement que si les actionnaires présents ou représentés
possédent au moins, sur premiere convocation, le quart et, sur deuxieme convocation, le cinquieme des
actions ayant le droit de vote. A défaut de ce dernier quorum, la deuxieme assemblée peut étre prorogée a
une date posterieure de deux mois au plus a celle a laquelle elle avait été convoquée.
Elle statue a la majorité des deux tiers des voix dont disposent les actionnaires présents ou représentés.”
Le reste de l'article demeure inchangé.

Onziéme résolution (Mise a jour des statuts suite a la modification du décret n°67-236 du 23 mars 1967 par
le décret n°2006-1566 du 11 décembre 2006). — L.’assemblée générale, statuant aux conditions de quorum et
de majorité d’une assemblée générale extraordinaire, apres avoir entendu la lecture du rapport du conseil
d’administration, aux fins d'une simple mise en conformité des statuts avec le décret n°67-236 du 23 mars
1967 modifié, décide de modifier l'article des 17 des statuts relatifs aux assemblées générales d'actionnaires,
de la manicre suivante :

— Atrticle 17 — Dispositions communes a toutes les assemblées :

— 17.3 Admission aux assemblées
"Tout actionnaire dont les actions, quel qu'en soit le nombre, sont enregistrées dans les conditions et a une
date fixée par décret, a le droit de participer aux assemblées sur justification de sa qualite et de son identité.
Les actionnaires peuvent, lorsque la convocation le prévoit et dans les conditions qu'elle fixe, participer aux
assemblées générales par des moyens de visioconférence ou de télécommunication.”

—  17.4 Participation aux assemblées — Vote par correspondance
"Tout actionnaire peut, dans les conditions prévues par les dispositions législatives et réglementaires en
vigueur, soit assister personnellement a l'assemblée, soit voter a distance, soit donner un pouvoir.
Pour étre pris en compte, les formulaires de vote doivent étre recus par la société dans les délais fixés par la
loi et les reglements. "

Le reste de l'article demeure inchangé.
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Douziéme résolution (Modification des statuts en vue de l'instauration d'un droit de vote double). —
L’assemblée générale, statuant aux conditions de quorum et de majorité d’une assemblée générale
extraordinaire, décide qu'il sera accordé un droit de vote double aux actions de la Société inscrites en compte
nominatif depuis au moins deux (2) ans au nom du méme actionnaire et modifie en conséquence l'article 17
des statuts de la maniére suivante :

— 17.4 Droit de vote
"Le droit de vote attaché aux actions est proportionnel a la quotité du capital qu’elles représentent, et chaque
action donne droit a une voix.
Toutefois, un droit de vote double est attribué a toutes les actions nominatives entierement libérées inscrites
au nom d'un méme titulaire depuis deux ans au moins. En cas d'augmentation de capital par incorporation de
reserves, bénéfices ou primes d'émission, le droit de vote double sera accordé des leur émission aux actions
nouvelles attribuées gratuitement a un actionnaire en raison d'actions anciennes pour lesquelles il bénéficie
déja de ce droit.
La Sociéte ne peut valablement voter avec des actions par elle souscrites, acquises ou prises en gage ; il n’est
pas tenu compte de ces actions pour le calcul du quorum.”
Le reste de l'article demeure inchangé.

Treizieme résolution (Délégation de compétence consentie au conseil d’administration en vue d’augmenter le
capital par émission, avec maintien du droit préférentiel de souscription, d’actions ordinaires a souscrire en
numéraire ou de toutes valeurs mobilieres donnant acces au capital de la société). — L assemblée générale,
statuant aux conditions de quorum et de majorité d’une assemblée générale extraordinaire, aprés avoir
entendu la lecture du rapport du conseil d’administration et du rapport spécial du commissaire aux comptes,
conformément aux dispositions des articles L. 225-129-2 et L.228-92 du Code de commerce :

— délégue au conseil d’administration, avec faculté de subdélégation, la compétence de décider, dans les
proportions et aux époques qu’il déterminera, une ou plusieurs augmentations de capital par émission avec
maintien du droit préférentiel de souscription, d’actions ordinaires a souscrire en numéraire et/ou de toutes
valeurs mobiliéres donnant accés par tous moyens, immédiatement et/ou a terme, a des actions ordinaires de
la Société ;

— décide que le montant nominal total des augmentations de capital susceptibles d’étre ainsi réalisées en
application de la présente résolution, ne pourra étre supérieur a 15 000 000 €, montant auquel s’ajoutera, le
cas échéant, le montant supplémentaire en nominal des actions a émettre pour préserver, conformément a la
loi, les droits des porteurs de valeurs mobiliéres donnant droit a des actions ;

— décide que les actionnaires ont, proportionnellement au montant de leurs actions, un droit préférentiel de
souscription aux valeurs mobiliéres émises en vertu de la présente résolution ;

— prend acte que, conformément aux dispositions de l'article L.225-132 du Code de commerce, la présente
délégation emporte de plein droit renonciation des actionnaires a leur droit préférentiel de souscription aux
actions auxquelles donneront droit les valeurs mobiliéres émises en vertu de la présente délégation ;

— prend acte que dans le cadre de la présente délégation, le conseil d'administration aura la faculté d'instituer
un droit de souscription a titre réductible ;

— prend acte que dans le cadre de la présente délégation, le conseil d'administration pourra, si les
souscriptions a titre irréductible, et le cas échéant a titre réductible, n'ont pas absorbé la totalité de 1'émission,
dans les conditions prévue par la loi et dans l'ordre qu'il déterminera, limiter l'augmentation de capital au
montant des souscriptions, a la condition que celui-ci atteigne les trois-quarts au moins de 'augmentation de
capital décidée ou répartir librement tout ou partie des titres non souscrits, et décide en outre que dans un tel
cas, le conseil d'administration pourra offrir au public tout ou partie des titres non souscrits ;

— délégue au conseil d’administration tous pouvoirs nécessaires pour mettre en ceuvre la présente résolution,
fixer les conditions de la ou des émissions, constater la réalisation des augmentations de capital qui en
résultent, procéder, le cas échéant, a tout ajustement afin de prendre en compte 1’incidence de 1’opération sur
le capital de la Société et de fixer les modalités selon lesquelles sera assurée la préservation des droits des
titulaires de valeurs mobilieres donnant acces au capital de la Société conformément aux dispositions 1égales,
réglementaires ou contractuelles applicables, procéder a la modification corrélative des statuts et permettre
I’imputation éventuelle des frais sur la prime d’émission et plus généralement, faire le nécessaire.
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Il appartiendra au conseil d’administration de fixer le prix d’émission des actions ordinaires ou des valeurs
mobilieres donnant acces au capital de la Société.

La délégation ainsi conférée au conseil d’administration est valable pour une durée de vingt-six mois a
compter de la présente assemblée générale.

La présente délégation prive d'effet, pour la partie non utilisée et pour la période non écoulée, la délégation
accordée par 'assemblée générale extraordinaire des actionnaires du 30 juin 2006 dans sa 11°™ résolution.

Quatorzieme résolution (Délégation de compétence consentie au conseil d’administration en vue
d’augmenter le capital social par émission d’actions ordinaires ou de toutes valeurs mobiliéres donnant
acces au capital de la société, avec suppression du droit préférentiel de souscription). — L’assemblée
générale, statuant aux conditions de quorum et de majorité d’une assemblée générale extraordinaire, apres
avoir entendu la lecture du rapport du conseil d’administration et du rapport spécial du commissaire aux
comptes, conformément aux dispositions des articles L.225-129-2, 1..225-135, L.225-136 et L.228-92 du
Code de commerce :

— délégue au conseil d’administration, avec faculté de subdélégation, la compétence de décider, dans les
proportions et aux époques qu’il déterminera, une ou plusieurs augmentations de capital par émission avec
suppression du droit préférentiel de souscription, d’actions ordinaires a souscrire en numéraire et/ou de toutes
valeurs mobiliéres donnant accés par tous moyens, immédiatement et/ou a terme, a des actions ordinaires de
la Société ;

— décide que le montant total des augmentations de capital susceptibles d’étre ainsi réalisées
immédiatement et/ou a terme, ne pourra étre supérieur a 10 000 000 € en nominal, ce montant s'imputant sur
le plafond fixé a la 14°™ résolution ;

— décide de supprimer le droit préférentiel de souscription des actionnaires et confére au conseil
d’administration le pouvoir d’instituer un droit de priorité pour les souscrire en application des dispositions de
I’article L.225-135 du Code de commerce ;

— décide que le prix d’émission des actions, y compris pour celles résultant de I’exercice de valeurs
mobili¢res donnant accés au capital émises en application de la présente délégation, sera au moins égal au
minimum autorisé par la réglementation en vigueur ;

— prend acte que la présente autorisation emporte de plein droit renonciation des actionnaires a leur droit
préférentiel de souscription aux actions auxquelles donneront droit les valeurs mobiliéres émises en vertu de
la présente délégation ;

— délegue au conseil d’administration tous pouvoirs nécessaires pour mettre en ceuvre la présente résolution,
fixer les conditions de la ou des émissions, constater la réalisation des augmentations de capital qui en
résultent, procéder a la modification corrélative des statuts et permettre I’imputation éventuelle des frais sur la
prime d’émission, et généralement faire le nécessaire.

La délégation ainsi conférée au conseil d’administration est valable pour une durée de vingt-quatre mois a
compter de la présente assemblée générale.

La présente délégation prive d'effet, pour la partie non utilisée et pour la période non écoulée, la délégation
accordée par l'assemblée générale extraordinaire des actionnaires du 21 décembre 2005 dans sa 32°™
résolution.

Quinzieme résolution (Délégation de compétence consentie au conseil d’administration en vue d’augmenter
le capital social par incorporation de réserves, bénéfices, primes). — L’assemblée générale extraordinaire,
statuant aux conditions de quorum et de majorité d’'une assemblée générale ordinaire, connaissance prise du
rapport du conseil d’administration et conformément aux dispositions des articles L. 225-129-2 et L. 225-130
du Code de commerce :

— délégue au conseil d’administration la compétence de décider une ou plusieurs augmentations de capital
par incorporation au capital de réserves, bénéfices, primes ou autres dont la capitalisation sera 1également et
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statutairement possible, prenant la forme d’attribution d’actions gratuites ou d’élévation de la valeur nominale
des actions existantes ;

— décide que le montant nominal total des augmentations de capital susceptibles d’étre ainsi réalisées en
application de la présente résolution, ne pourra étre supérieur a 20 000 000 €, montant auquel s’ajoutera, le
cas échéant, le montant supplémentaire en nominal des actions a émettre pour préserver, conformément a la
loi, les droits des porteurs de valeurs mobilieres donnant droit & des actions ;

— délegue au conseil d’administration tous pouvoirs nécessaires pour mettre en ceuvre la présente résolution,
notamment fixer le montant et la nature des réserves et primes a incorporer au capital, fixer le nombre
d’actions nouvelles a émettre ou le montant dont la valeur nominale des actions existantes composant le
capital social sera augmenté, arréter la date, méme rétroactive, a compter de laquelle les actions nouvelles
porteront jouissance ou celle a compter de laquelle I’élévation de la valeur nominale prendra effet, prendre
toutes mesures destinées a la protection des droits des titulaires de valeurs mobiliéres donnant accés au capital
de la Société conformément aux dispositions légales, réglementaires ou contractuelles applicables, constater
I’augmentation de capital, procéder a la modification corrélative des statuts et procéder a toutes formalités de
publicité et plus généralement, faire le nécessaire.

La délégation ainsi conférée au conseil d’administration est valable pour une durée de vingt-six mois a
compter de la présente assemblée générale.

La présente délégation prive d'effet, pour la partie non utilisée et pour la période non écoulée, la déelégation
accordée par I'assemblée générale extraordinaire des actionnaires du 30 juin 2006 dans sa 12°™ résolution.

Seizieme résolution (Emission de bons de souscription d'actions avec suppression du droit préférentiel de
souscription des actionnaires). — L’assemblée générale, statuant aux conditions de quorum et de majorité
d’une assemblée générale extraordinaire, connaissance prise du rapport du conseil d’administration et du
rapport spécial des commissaires, établis conformément aux dispositions légales et réglementaires, et aprés
avoir constaté que le capital de la Société est intégralement libéré, conformément aux dispositions des articles
L.228-91 et suivants et L..225-138 du Code de commerce :

— décide I'émission de 200 000 bons de souscription d'actions (les "BSA"), représentant une augmentation de
capital potentielle a terme, compte tenu de I'adoption de la 7°™ résolution qui précéde, d'un montant nominal
de 500 000 €, ce montant ne tenant pas compte des conséquences sur le capital des ajustements susceptibles
d'étre opérés en vue d'assurer la protection des porteurs de BSA conformément aux dispositions légales et aux
termes ci-dessous ;

— décide de supprimer le droit préférentiel des actionnaires a la souscription des BSA au profit de la société
Brocéliande Patrimoine, société a responsabilité limitée au capital de 8 000 €, dont le siége social est situé 7
rue Caumartin, 75009 Paris ;

— reconnait que la présente décision d'émission emporte de plein droit renonciation des actionnaires a leur
droit préférentiel de souscription des actions qui résulteront de 1'exercice des BSA ;

— fixe les caractéristiques et les modalités d'exercice des BSA comme suit :

Caractéristiques des BSA. — Les BSA seront délivrés sous la forme nominative et ne feront 1'objet d'aucune
demande d'admission aux négociations sur le marché Eurolist d'Euronext.
Les BSA sont négociables et pourront &tre transférés.

Emission — Souscription des BSA. — Les souscriptions des BSA seront regues au siége social dans les 90
jours de la présente assemblée sur présentation d'un bulletin de souscription.

Les BSA seront émis au prix de 0,01 E par BSA par versement en especes ou compensation avec des
créances certaines, liquides et exigibles a I'encontre de la Société.

Les BSA souscrits seront libérés intégralement du prix d'émission par versement en espéces Ou

compensation avec des créances certaines, liquides et exigibles a I'encontre de la Société au plus tard
le jour de la souscription.
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Les versements en especes devront étre effectués par virement sur un compte bancaire ouvert au nom de la
Société.

Nombre de BSA. — Il sera émis au maximum 200 000 BSA. Les droits des porteurs de BSA seront représentés
par une inscription en compte aupres de la Société ou son mandataire.

Parité et prix d’exercice des BSA. — 1 (un) BSA donnera le droit au titulaire de BSA de souscrire 1 (une)
action nouvelle SCBSM pour un prix de souscription pour chaque action égal & 110 % de la moyenne des
cours cotés au vingt séances de bourse précédant la date de la présente émission, soit [prix a déterminer en
assemblée] €.

Période d’exercice des BSA. — Les BSA pourront étre exercés a tout moment a compter de leur date
d'émission et pendant une durée de trois (3) ans. Les BSA qui n’auront pas été exercés au plus tard
l'expiration de ce délai de 3 ans deviendront caducs et perdront toute valeur.

Modalités d’exercice des BSA. — Pour exercer leurs BSA, les titulaires devront en faire la demande aupres de
l'intermédiaire teneur de leur compte et verser le montant de leur souscription.

Il est précisé que les BSA pourront étre exercés, en tout ou partie, en une ou plusieurs fois, par leur porteur.
Le prix de souscription des actions nouvelles devra étre intégralement libéré en espéce au moment de
I'exercice des BSA ou par compensation avec des créances certaines, liquides et exigibles détenues a
l'encontre de la Société.

L'assemblée générale donne acte a la société Brocéliande Patrimoine, seul bénéficiaire des BSA, des

engagements pris par celle-ci comme suit :

- Brocéliande Patrimoine souscrit les BSA en vue de les céder ultérieurement a des salariés et
mandataires de Brocéliande Patrimoine pour de permettre l'intéressement de ceux-ci aux résultats de
la Société dans des conditions comparables aux options de souscription d'actions accordées aux
salariés de la Société, dont ils ne peuvent bénéficier;

- Brocéliande Patrimoine s'engage a ne pas exercer les BSA qui resteraient en sa possession apres les
attributions a ses salariés et mandataires.

Maintien des droits des porteurs de BSA. — Conformément aux dispositions de l'article L. 228-99 du code de
commerce, la Société est autorisée a modifier sa forme ou son objet, et pourra également modifier les regles
de répartition de ses bénéfices, amortir son capital et créer des actions de préférence, sous réserve de prendre
les dispositions nécessaires au maintien des droits des porteurs de BSA.

Conformément aux dispositions de l'article L.228-99, 3° du Code de commerce, la Société prendra les
mesures nécessaires a la protection des droits des porteurs de BSA en cas d'émission, sous quelque forme que
ce soit, de nouveaux titres de capital avec droit préférentiel de souscription réservé a ses actionnaires, de
distribution de réserves, en especes ou en nature, et des primes d'émission ou de modification de la répartition
de ses bénéfices par la création d'actions de préférence, par le moyen d'un ajustement des conditions de
souscription initialement prévues de fagon a tenir compte de l'incidence de ces opérations.

Masse des porteurs des BSA. - Pour la défense de leurs intéréts, les porteurs de BSA seront regroupés de plein
droit en une masse jouissant de la personnalité morale dans les conditions définies par la loi. Les assemblées
générales des porteurs de BSA sont appelées a autoriser toutes modifications du contrat d’émission et a
statuer sur toutes décisions touchant aux conditions de souscription déterminées au moment de I’émission.
Nombre d'actions émises. — L’exercice de la totalité des BSA donnerait lieu a la création de 200 000 actions.
Jouissance des actions nouvelles. — Les actions nouvelles porteront jouissance a leur date d'émission.

Ces actions nouvelles seront entiérement assimilées aux actions anciennes dés leur souscription et seront

admises aux négociations sur I'Eurolist (Compartiment C) d'Euronext Paris (code ISIN FR0006239109).

Nature et forme des actions nouvelles. — Les actions nouvelles revétiront la forme nominative.
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Les actions seront obligatoirement inscrites en comptes tenus, selon le cas, par la Société ou son mandataire
ou par un intermédiaire habilité. Les droits des titulaires seront représentés par une inscription a leur nom
chez la Société ou son mandataire pour les actions au nominatif pur et chez l'intermédiaire habilité de leur
choix pour les actions au nominatif administré.

Droits attachés aux actions nouvelles. — Les actions nouvelles souscrites par exercice des BSA seront, dés leur
création, entierement assimilées aux actions anciennes et seront, dés leur création, soumises a toutes les
dispositions statutaires. Ainsi pour toutes les distributions de bénéfices qui pourront étre décidées
postérieurement a leur émission, ces actions nouvelles recevront le méme montant net que celui qui pourra
étre attribué aux actions anciennes de méme nominal. En plus du droit de vote que la loi attache aux actions,
chacune d'elles donne droit dans la propriété de I'actif social, dans le partage des bénéfices et dans le boni de
liquidation a une part égale a la quotité du capital social qu'elle représente, compte tenu, s'il y a lieu, du
capital amorti et non amorti ou libéré et non libéré, du montant nominal des actions et du droit des actions de
catégories différentes.

Les dividendes sont prescrits dans les délais 1égaux, soit cinq ans, au profit de 1'Etat.

— délégue au conseil d’administration, avec faculté de subdélégation dans les conditions légales et
réglementaires, tous pouvoirs nécessaires pour mettre en ceuvre la présente résolution, notamment, informer le
bénéficiaire des BSA des termes et conditions de ses BSA et lui remettre une copie du contrat d'émission,
constater I’augmentation de capital a concurrence des actions effectivement souscrites, procéder a la
modification corrélative des statuts et procéder a toutes formalités de publicité, procéder a toutes formalités
requises pour l'admission des actions aux négociations sur 1'Eurolist d'Euronext Paris, et plus généralement,
faire le nécessaire.

Dix-septieme résolution (Autorisation au conseil d’administration d'attribuer des options de souscription ou
d'achat d'actions aux salariés et mandataires sociaux de la Société). — L’assemblée générale, statuant aux
conditions de quorum et de majorité d’une assemblée générale extraordinaire, connaissance prise du rapport
du conseil d’administration et du rapport spécial des commissaires aux comptes, autorise le conseil
d’administration, dans le cadre des articles L.225-177 et suivants du Code de commerce, a consentir au
bénéfice de ceux qu’il désignera parmi les membres du personnel salarié et parmi les mandataires sociaux de
la Société, en une ou plusieurs fois, des options donnant droit a la souscription d’actions nouvelles de la
Société a émettre a titre d’augmentation de capital ou a 1’achat d’actions existantes de la Société provenant de
rachats préalablement effectués dans les conditions prévues par les dispositions 1égales, dans la limite d’un
nombre total d’actions ne pouvant excéder 1.5% du capital social totalement dilué au jour de la décision du
conseil d’administration.

Le nombre total des options consenties et non encore levées sera limité au plafond fixé par la 1égislation en
vigueur au jour ou les options seront consenties.

Le prix de souscription ou d’achat des actions déterminé conformément aux dispositions des articles L.225-
177 alinéa 4 et L.225-179 du Code de commerce, ne pourra étre inférieur a 80 % de la moyenne des cours
cotés au vingt séances de bourse précédant le jour ou I’option est consentie, de plus, aucune option ne pourra
étre consentie moins de vingt séances de bourse aprés le détachement des actions d’un coupon donnant droit a
un dividende ou a une augmentation de capital.

Le délai d’exercice des options ne devra pas excéder trois (3) ans.

Tous pouvoirs sont donnés au conseil d’administration dans les limites précisées ci-dessus pour déterminer
toutes les conditions et modalités de 1I’opération, notamment :

— arréter la liste des bénéficiaires,

— fixer les conditions dans lesquelles les options seront souscrites et/ou achetées, ainsi que leur nombre pour
chaque bénéficiaire,
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— décider des conditions dans lesquelles le prix ou le nombre des actions a souscrire et/ou a acheter pourront
étre ajusté dans les divers cas prévus par 1’article L.225-181 du Code de commerce.

— constater, le cas échéant, la ou les augmentations de capital résultant de la levée des options, accomplir ou
faire accomplir tous actes et formalités et modifier les statuts en conséquence et généralement faire le
nécessaire.

L’assemblée prend acte de ce que la présente autorisation comporte, au profit des bénéficiaires des options,
renonciation expresse des actionnaires a leur droit préférentiel de souscription aux actions qui pourront étre
émises en application de la présente résolution.

La délégation ainsi conférée au conseil d’administration est valable pour une durée de trente-huit mois a
compter de la présente assemblée générale.

La présente délégation prive d'effet, pour la partie non utilisée et pour la période non écoulée, la délégation
accordée par l'assemblée générale extraordinaire des actionnaires du 21 décembre 2005 dans sa 33°™
résolution.

Dix-huitieme résolution (Autorisation au conseil d’administration d'augmenter le capital par émission
d’actions réservées aux adhérents d’un plan d’épargne d’entreprise). — L’assemblée générale, statuant aux
conditions de quorum et de majorité d’une assemblée générale extraordinaire, apres avoir entendu la lecture
du rapport du conseil d’administration et du rapport spécial du commissaire aux comptes, conformément aux
dispositions des articles L.225-129-6 et L.225-129-2 du Code de commerce :
— autorise le conseil d’administration a augmenter le capital social, en une ou plusieurs fois, d'un montant
nominal maximal de 750 000 €, compte non tenu des ajustements susceptibles d'étre opérés conformément a
la loi, par émission d’actions ordinaires et/ou de toutes valeurs mobiliéres donnant accés par tous moyens,
immédiatement et/ou a terme, a des actions ordinaires de la Société, qui seront réservées, dans les conditions
prévues a I’article L..433-5 du Code du travail, aux mandataires sociaux et salariés de la Société et des sociétés
liées a la Société au sens des dispositions de l'article L.225-180 du Code de commerce, adhérents a un plan
d’épargne d’entreprise de la Société ;
— décide de supprimer le droit préférentiel des actionnaires aux profit desdits bénéficiaires ;
— décide que le prix de souscription des actions nouvelles ne pourra €tre, ni supérieur a la moyenne des
cours cotés aux vingt séances de bourse précédant le jour de la décision du conseil d'administration fixant la
date d'ouverture de la souscription, ni inférieur de plus de 20% a cette moyenne ;
— délegue au conseil d’administration tous pouvoirs nécessaires dans les limites des dispositions légales et
réglementaires, a 1’effet notamment de :
- mettre en place un plan d’épargne d’entreprise dans les conditions prévues par I’article L.443-1 du
Code du travail,
- arréter ’ensemble des modalités de la ou des opérations a intervenir,
- déterminer le prix de souscription des actions nouvelles,
- accomplir tous actes et formalités aux fins de constater la ou les augmentations de capital réalisées en
exécution de la présente autorisation, modifier les statuts en conséquence, et plus généralement, faire
tout ce qui sera utile et nécessaire.

La délégation ainsi conférée au conseil d’administration est valable pour une durée de vingt-six mois a
compter de la présente assemblée.

Dix-neuvieme résolution (Autorisation a conférer au conseil d’administration a l’effet de réduire le capital
social par annulation d’actions au titre de la mise en ceuvre de la délégation donnée a la 6°™ résolution). —
L’assemblée générale, statuant aux conditions de quorum et de majorité d’une assemblée générale
extraordinaire, connaissance prise du rapport du conseil d’administration et du rapport spécial des
commissaires aux comptes :

— autorise le conseil d’administration, avec facult¢ de subdélégation dans les conditions légales,
conformément aux dispositions de 1’article L.225-209 du Code de commerce, a réduire le capital en une ou
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plusieurs fois et aux époques qu’il déterminera, par annulation des actions que la Société détient ou pourra
détenir dans le cadre de la mise en ceuvre d'un programme de rachat d'actions,

— décide que la réduction du capital ne pourra porter sur plus de 10% du capital par période de vingt-quatre
mois

— donne tous pouvoirs au conseil d’administration, avec facult¢ de subdélégation, pour réaliser les
opérations nécessaires a la réduction du capital et I'annulation des actions, imputer la différence entre le prix
d'achat des titres annulés et leur valeur nominale sur tous postes de primes ou réserves disponibles, pour
modifier en conséquence les statuts et accomplir toutes formalités nécessaires.

La présente autorisation est conférée au conseil d’administration pour une durée de dix-huit mois a compter
de la présente assemblée générale.

La présente délégation prive d'effet, pour la partie non utilisée et pour la période non écoulée, la délégation
accordée par l'assemblée générale extraordinaire des actionnaires du 21 décembre 2005 dans sa 34°™
résolution.

Vingtieme résolution (Modification de la dénomination sociale et modification statutaire corrélative). —
L’assemblée générale, statuant aux conditions de quorum et de majorité d’une assemblée générale
extraordinaire, apres avoir entendu la lecture du rapport du conseil d’administration, décide qu’a compter de
ce jour la Société sera dénommée « Bois et Scieries de la Manche », et de modifier corrélativement 1’article 3
des statuts ainsi qu'il suit :

— Article 3 — Dénomination

"La société a pour dénomination sociale Bois et Scieries de la Manche.

Dans tous les actes et documents émanant de la société et destinés aux tiers, la dénomination doit étre
indiquée précédée ou suivie immédiatement des mots « Société anonyme » ou des initiales S.A. et de
I’énonciation du montant du capital social.”

Vingt-et-unieme résolution (Modification de la date de cloture de l'exercice social et modification statutaire
corrélative). — L’assemblée générale, statuant aux conditions de quorum et de majorité d’une assemblée
générale extraordinaire, décide de modifier la date de cléture de I'exercice social de la Société, actuellement
au 31 décembre de chaque année, pour la fixer au 30 juin de chaque année.

Ainsi :

— l'exercice social en cours, ouvert le 1 janvier 2007, sera cloturé le 30 juin 2007, et aura une durée
exceptionnelle de six mois ;

— les exercices sociaux ultérieurs, ouverts le 1 juillet de chaque année, seront cloturés le 30 juin de chaque
année et auront une durée de douze mois.

En conséquence 1'assemblée générale décide de modifier I'article 21 des statuts de la maniére suivante :

— Atrticle 21 — Exercice social

"Chaque exercice social a une durée de douze (12) mois, qui commence le 1 juillet de chaque année et se
termine le 30 juin de l'année suivante."

— Vingt-deuxiéme résolution (Modification de [’article 10 des statuts). — L’assemblée générale, statuant aux
conditions de quorum et de majorité d’une assemblée générale extraordinaire, décide :de supprimer l'article
10 des statuts intitulé "Cession d'actions" et de lui substituer un nouvel article 10 intitulé "Franchissement de
seuil" rédigé de la maniére suivante :

— Article 10 — Franchissement de seuil :

"Tout actionnaire agissant seul ou de concert, venant a détenir, directement ou indirectement, 2% au moins
du capital ou des droits de vote de la société, est tenu d'informer celle-ci dans le délai de quinze jours a
compter du franchissement, dans ['un ou l'autre sens, de ce seuil et d'indiquer également lors de cette
declaration, le nombre de titres qu'il détient donnant acceés a terme au capital.
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Le non-respect de cette obligation, un ou plusieurs actionnaires détenant une fraction du capital ou des droits
de vote de la société au moins égale a 2% pourront demander que les actions excédant la fraction qui aurait
due étre déclarée, soient privées du droit de vote pour toute assemblée d'actionnaires qui se tiendrait jusqu'a
l'expiration d'un délai de deux ans suivant la date de régularisation de la notification. La demande est
consignée au proces-verbal de l'assemblée générale.”

L'assemblée générale donne tous pouvoirs au conseil d’administration pour modifier les statuts et accomplir
toutes formalités nécessaires.

Vingt-troisieme résolution (Modification des articles 23 et 10 des statuts sous la condition suspensive de
l'option de la société pour le régime des Sociétés d'investissements immobiliers cotées). — L’assemblée
générale, statuant aux conditions de quorum et de majorité d’une assemblée générale extraordinaire, décide,
sous la condition suspensive de l'option de la Société¢ pour le régime des Sociétés d'investissements
immobiliers cotées ("SIIC"), et afin de tenir compte des nouvelles dispositions fiscales applicables aux
distributions des SIIC, décide :

— de modifier 'article 23 des statuts de la maniére suivante :

— Article 23 — Affectation et répartition du résultat
"Le compte de résultat qui récapitule les produits et charges de [’exercice fait apparaitre par différence,
apres déduction des amortissements et des provisions, le bénéfice ou la perte de l'exercice.

Sur le bénéfice de l’exercice diminué, le cas échéant, des pertes antérieures, il est effectué un prélevement
d’un vingtieme au moins pour constituer le fonds de réserve légale. Ce prélévement cesse d’étre obligatoire
lorsque le fonds de réserve atteint le dixieme du capital social ; il reprend son cours lorsque, pour une raison
quelconque, la réserve légale est descendue au-dessous de ce dixieme.

Le bénéfice distribuable est constitué par le bénéfice de |’exercice diminué des pertes antérieures et des
sommes a porter en réserve en application de la loi et des statuts, et augmenté du report a nouveau.

En outre, I’assemblée générale peut décider la mise en distribution de sommes prélevées sur les réserves dont
elle a la disposition, en indiquant expressément les postes de réserve sur lesquels les prélévements sont
effectués. Toutefois, les dividendes sont prélevés par priorité sur le bénéfice distribuable de l'exercice.

Le solde, s’il en existe, est réparti entre tous les actionnaires proportionnellement au nombre d’actions
appartenant a chacun d’eux.

Tout actionnaire autre qu'une personne physique détenant directement ou indirectement au moins 10% du
capital et dont la situation fiscale rend la société redevable du prélévement de 20% visé a l'article 208 C 11
ter du Code général des impots (le « Prélevement ») (un tel Actionnaire étant ci-aprés dénommé un
« Actionnaire a prélevement »), verra le montant de toute distribution lui revenant diminuée dudit
prélevement dii par la société au titre de ladite distribution. En cas de pluralité de tels actionnaires, chacun
d'entre eux supportera la quote-part du prélevement total dii par la société en application de l'article 208 C 11
ter du Code général des impots, que sa participation aura générée. La situation des actionnaires au regard
de l'article 208 C II ter du Code général des impots s'appréciera a la date de mise en paiement de la
distribution.

Hors le cas de réduction de capital, aucune distribution ne peut étre faite aux actionnaires lorsque les
capitaux propres sont, ou deviendraient a la suite de celle-ci, inférieurs au montant du capital augmenté des

réserves que la loi ou les statuts ne permettent pas de distribuer.

L’écart de réévaluation n’est pas distribuable. 1l peut étre incorporé en tout ou partie au capital.
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Lorsqu’un bilan établi au cours ou a la fin de [’exercice et certifié par un commissaire aux comptes fait
apparaitre que la sociéte, depuis la cloture de [’exercice précédent, apres constitution des amortissements et
provisions nécessaires, déduction faite, s’il y a lieu, des pertes antérieures, ainsi que des sommes a porter en
réserve, en application de la loi ou des statuts et compte tenu du report bénéficiaire, a réalisé un bénéfice, il
peut étre distribué des acomptes sur dividendes avant ’approbation des comptes de [’exercice. Le montant de
ces acomptes ne peut excéder le montant du bénéfice défini au présent article.

Les modalités de mise en paiement des dividendes sont fixées par ['assemblée générale ordinaire annuelle, ou
a défaut, par le conseil d’administration. La mise en paiement des dividendes doit avoir lieu dans un délai
maximal de neuf mois apres la cloture de [’exercice. La prolongation de ce délai peut étre accordée par
ordonnance du président du tribunal de commerce statuant sur requéte a la demande du Conseil
d’administration.

L’assemblée statuant sur les comptes de l’exercice a la faculté d’accorder a chaque actionnaire, pour tout ou
partie du dividende mis en distribution ou des acomptes sur dividende, une option entre le paiement du
dividende ou des acomptes sur dividende en numéraire ou en actions. Le dispositif décrit a l'alinéa 6 du
preésent article s'appliquera a toute distribution de dividende payé en action, l'actionnaire concerné recevra
un nombre d'actions réduit a hauteur du montant du prélévement dii par la société en application de l'article
208 C II ter du Code général des impots que sa participation aura générée, étant précisé qu'il ne sera pas
créé de rompus, l'actionnaire concerné recevra une somme en espéce correspondant a la valeur des rompus.

La demande de paiement du dividende en actions doit intervenir dans un délai fixé par [’assemblée générale,
sans qu’il puisse étre supérieur a trois mois a compter de la date de ladite assemblée générale.

Les pertes, s’il en existe, sont, aprés l'approbation des comptes par [’assemblée générale, inscrite a un
compte spécial, pour étre imputée sur les bénéfices des exercices ultérieurs jusqu’a extinction."

— d'ajouter, sous réserve de l'adoption de la résolution qui préceéde, un troisiéme alinéa a l'article 10 des
statuts rédigé ainsi qu'il suit :

"Tout actionnaire autre qu 'une personne physique venant a détenir directement ou indirectement au moins
10% du capital de la société (ou détenant) sera présumé étre (ou demeurer) un Actionnaire a Préléevement
(tel que défini a l'article 23) jusqu’a ce qu’il produise a la société des justificatifs établissant que sa
situation fiscale ne rend pas (ou ne rend plus) la société redevable du Prélévement (tel que défini a l'article
23) au titre des distributions faites a cet actionnaire.

Le reste de I'article demeure inchangé.

L'assemblée générale donne tous pouvoirs au conseil d’administration, dés que la condition suspensive
susvisée sera levée, pour modifier les statuts et accomplir toutes formalités nécessaires.

Vingt-quatrieme résolution (Pouvoirs pour les formalités) — L’assemblée générale confére tous pouvoirs au

porteur d’un original, d’une copie ou d’un extrait certifié conforme du proces-verbal de la présente assemblée
générale pour effectuer tous dépdts et formalités requis par la loi.

*
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