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Informations incluses par référence

En application de I'article 28 du reglement CE n9/2004 de la Commission, les informations suivaste# incluses par référence
dans le présent Document de référence :

Les comptes consolidés de I'exercice 2008 étahlisoemes comptables IFRS, ainsi que le rapport desn@igsaires aux comptes y
afférents, figurant respectivement a la sectiorl.20du Document de référence enregistré par I’AMRP2K avril 2009 sous le
numéro R-09-029.

Les comptes consolidés de I'exercice 2009 étahlisagmes comptables IFRS, ainsi que le rapport dem@issaires aux comptes y
afférents, figurant respectivement a la sectiorl.20du Document de référence enregistré par I'’AMFLB avril 2010 sous le
numéro D. 10-0254.

Les parties non incluses de ces documents sonsaust objet pour l'investisseur, soit couvertessdanautre endroit du Document
de référence.
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1 Personnes responsables du document de
réeférence

1.1 Responsable des informations contenues dardo®ument

Monsieur Olivier Mitterrand, Président du Directoate LNC.

1.2 Attestation du responsable

J'atteste, aprés avoir pris toute mesure raisoenaloet effet, que les informations contenues apgesent Document de référence
sont, a ma connaissance, conformes a la réalité edbmportent pas d’'omission de nature a en algpeortée.

J'atteste, & ma connaissance que les comptes tsdlis &onformément aux normes comptables appbksabt donnent une image
fidele du patrimoine, de la situation financiéredet résultat de la Société et de I'ensemble desegniges comprises dans la
consolidation. J'atteste, & ma connaissance, gRajgort de gestion (figurant en annexe 1) présentableau fidele de I'évolution
des affaires, des résultats et de la situatiomiiigme de la Société et de 'ensemble des entexpdsmprises dans la consolidation
ainsi qu’une description des principaux risqueis@trtitudes auxquels elles sont confrontées.

J'ai obtenu des contrdleurs Iégaux des comptedatine de fin de travaux, dans laquelle ils indigiu@voir procédé a la vérification
des informations portant sur la situation finaneiet les comptes données dans le présent Documeétédence ainsi qu’a la lecture
d’ensemble du Document de référence.

Les comptes consolidés relatifs a I'exercice 20i€sgntés dans le document de référence ont fdijetad’'un Rapport des
Commissaires aux comptes figurant au chapitre 20t dimtument, qui contient une observation relaiivd'établissement des
comptes de la filiale Premier Espafia fondé supbkiyese de continuité d'exploitation.

Les comptes consolidés relatifs a I'exercice 2008us par référence comme précisé au paragraphforrhation incluse par
référence" du document de référence, contient dbagrvations, relatives a I'établissement des tesrge la filiale Premier Espafia
fondé sur I'hypothése de continuité d'exploitatietmaux changements de méthodes comptables cont&application de la norme
IFRS 8 "Secteurs opérationnels"” et de la norme IASZ300ts d'emprunt”.

Les comptes consolidés relatifs a I'exercice 2008us par référence comme précisé au paragraptiertiation incluse par
référence" du document de référence, contient lservation relative a I'établissement des compéssfitlales Zapf et Premier
Espafia fondé sur I'hypothése de continuité d'etgion.

Paris, le 8 avril 2011.

Olivier ERRAND
Président du Directoire
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2 Contréleurs Iégaux des comptes

2.1 Commissaires aux comptes titulaires
AGM Audit Legal SAS

7, rue Marguerite-Yourcenar

BP 47718 — 21077 Dijon

Société représentée par Monsieur Yves Llobell.

Membre de la Compagnie régionale des Commissairesaaungtes de Dijon.

Nommé par I’Assemblée Générale Mixte du 11 juinBL9enouvelé par I'’Assemblée Générale Mixte du 202088, pour une
durée expirant a I'issue de I’Assemblée Génératinaire statuant sur les comptes de I'exercice lel@&l décembre 2013.

Ernst & Young et Autres

41, rue Ybry

92200 Neuilly-sur-Seine

Société représentée par Monsieur Francois Carrega.

Membre de la Compagnie régionale des Commissairesaungtes de Versailles.

Nommeé par I’Assemblée Générale Ordinaire du 197980. Renouvelé par 'Assemblée Générale Mixte @mai 2008, pour une
durée expirant a l'issue de I'Assemblée Génératérfaire statuant sur les comptes de I'exercice lel& décembre 2013.

2.2 Commissaires aux comptes suppléants

Monsieur André Martin

Le Quirinal — 15, quai du Général-De-Gaulle

BP 205 — 71305 Montceau-les-Mines Cedex

Membre de la Compagnie régionale des Commissairesaangtes de Dijon.

Nommé par I'Assemblée Générale Mixte du 25 juin208our une durée expirant a l'issue de I'Assemitdémérale Ordinaire
statuant sur les comptes de I'exercice clos le&Enhbre 2007 et renouvelé par 'Assemblée Génbtiate du 20 mai 2008, pour
une durée expirant a l'issue de 'Assemblée Géadbatlinaire statuant sur les comptes de I'exerda® le 31 décembre 2013.

Auditex
11 allée de I'Arche, Faubourg de I'Arche, 92400 ewoie
Membre de la Compagnie régionale des Commissairescaungtes de Nanterre.

Nommé par I'’Assemblée Générale Mixte du 22 mai 2@@ur le temps restant a courir du mandat de sétépesseur, Monsieur
Jacques Denis, soit jusqu’a I'’Assemblée Généraltin@ire statuant sur les comptes de I'exercice #8081 décembre 2007 et
renouvelé par '’Assemblée Générale Mixte du 20 B@8, pour une durée expirant a l'issue de '’Asdémliénérale Ordinaire
statuant sur les comptes de I'exercice clos le&Eohbre 2013.

2.3 Informations sur les contrbleurs Iégaux ayant
déemissionné, ayant été ecartés ou n’ayant pas éte
renouvelés

Néant
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3 Informations financieres sélectionnées

3.1 Informations financieres sélectionnées

Les tableaux ci-dessous présentent les comptessdéat et bilans consolidés résumés de LNC etilsded pour les exercices clos
les 31 décembre 2010 et 31 décembre 2009. En appiicdu réglement européen 1606.2002 du 19 jud(&2 sur les normes
internationales, les comptes consolidés de la 8beig titre des exercices clos le 31 décembre 2016 31 décembre 2009, sont
établis conformément au référentiel IFR®ernational Financial Reporting Standardg) qu'adopté dans I'Union européenne.

Pour les exercices clos au 31 décembre 2010 etlalé@mbre 2009, les principales données comptalolieent étre lues en
relation avec le chapitre 20 du présent documemf@mation financiére concernant le patrimoire,situation financiere et les
résultats de LNC ») ainsi qu’avec le Rapport de iGesourni en Annexe A au présent Document de effée.

3.2 Comptes de résultat, bilans consolidés IFRS aux
31 décembre 2010 et 31 décembre 2009

Compte de résultat synthétique

(en millions d’euros) 2010 2009
Chiffre d’affaires 540,0 649,1
Marge brute 110,4 111,8
Résultat opérationnel courant 24,1 32,9
Résultat net (part du Groupe) 15,1 10,9

Des explications détaillées sont fournies dans lgpBa de gestion qui figure en Annexe A du présamtument de Référence sur
I'activité et les performances de LNC au cours éadtcice écoulé. Le chapitre 20 explicite plus étaitl les différents postes du
compte de résultat.

Bilans synthétiques 2010 et 2009

(en millions d’euros) 31/12/2010 31/12/2010
Actifs non courants 49,0 Capitaux propres 196,3
BFR 148,5 Provisions et autres 36,5
Trésorerie nette 353 B
232,8 232,8
(en millions d'euros) 31/12/2009 31/12/2009
Actifs non courants 48,9 | Capitaux propres 188
BFR 271,3 | Provisions et autres 52,7
Endettement net 79,5
320,2 320,2

Le bilan synthétique fait apparaitre a I'actif ledoin en fonds de roulement. Son mode de calcualuitod déduire des postes de
stocks et clients le poste fournisseur et autressifg courants qui représentait au 31 décembre 201ontant de 210,7 millions
d’euros contre 271,3 millions d’euros au 31 décesn2p09.

Le Rapport de Gestion annexé au présent DocumeRéfirence ainsi que le chapitre 20 explicitent dmiéna détaillée les
différentes rubriques du bilan et leurs variations.
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3.3 Tableaux de flux de trésorerie aux 31 décembre 2010
et 31 décembre 2009

(En millions d’euros) 2010 2009
Capacité d’autofinancement avant co(t du financermeimpobts 25,2 31,2
Variation du BFR liée a l'activité * 121,9 134,2
Intéréts versés nets et impots payés -18,1 -2,4
Flux de trésorerie liés aux activités opérationnedls 129,1 163,0
Flux de trésorerie liés aux opérations d'investissaent -3,2 2,7
Dividendes payés (actionnaires de LNCSA et minoa&i -7,9 -3,4
Variation de I'’endettement -99,8 -90,8
Autres flux liés au financement _-0,5
Flux de trésorerie liés aux opérations de financenng -108,2 -94,2
Incidence des variations de change 0,2 0,1
Variation totale de Trésorerie 17,9 71,5
Trésorerie d’ouverture 154,1 82,5
Trésorerie de cléture 171,9 154,1

* La variation de BFR dans le tableau de flux de trésorerie porte sur des flux réels et ne prend donc pas en compte les variations de
périmetre ni les reclassements.

L’essentiel de la trésorerie opérationnelle dedreice 2010, dont la baisse de BFR représente laureajgartie, a été affectée au
remboursement des crédits en place.
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4 Facteurs de risque

La Société a procédé a une revue des risques quigient avoir un effet défavorable significatifrsson activité, sa situation
financiére ou ses résultats ou sur sa capacitél&eeses objectifs, et considere qu'il n’y a &sanaissance pas d’autres risques
significatifs hormis ceux présentés ci apres.

L’attention des investisseurs est toutefois attsgae le fait que la liste des risques présentépragent chapitre peut ne pas étre
exhaustive et que des risques, inconnus ou dordalésation n’'est pas considérée, a la date dueptd3ocument de référence,

comme susceptible d’avoir un effet significativeindéfavorable sur la Société, son activité, sasitn financiére, ses résultats ou
son développement, peuvent exister.

4.1 Risques liés aux activités du Groupe

4.1.1 Risques liés aux conditions économiques

L’activité du Groupe est influencée par les cowdis économiques tant locales que nationales ehattenales. Ainsi, son activité a
été affectée par la dégradation des conditionsadnmues depuis I'année 2008, la crise bancairealesse du taux de chdmage ainsi
que la baisse de la confiance des ménages et gerdia en dépendre dans les différents marché&ogties siens.

Par ailleurs, le Groupe exerce ses activités darmearché cyclique qui connait des évolutions rap@daisant naitre a son encontre
un certain nombre de risques échappant a son tentrdtamment au titre de la fluctuation de la dedeapouvant entrainer une
baisse du niveau de prix des biens immobiliers.

La reprise du marché résidentiel frangais constal@guis 2009 reste fragile car soutenue principatgénpar des mesures
gouvernementales de soutien aux primo-accédaatsx@hvestisseurs privés, ainsi que par des tanxédét tres bas.

4.1.2 Risques liés a la détérioration de la solvabilitt d  es ménages

L’activité du Groupe dépend en grande partie dirdetivité des prix du logement, ainsi que des @intéréts et de la capacité des
ménages a obtenir des préts en vue de I'acquigitiobiens immobiliers puis ensuite a honorer lesgiiéts. Si la solvabilité des
ménages se détériore en raison d’'un moindre engagemiune plus grande sélectivité du secteur hemckans le domaine des
crédits immobiliers ou de la baisse du pouvoir d&cla demande de logements en sera directenfentéa, ce qui aurait un impact
négatif sur I'activité et les résultats du Groupe.

4.1.3 Risques liés a la concurrence

Le Groupe opére sur le marché trés concurrentidadaomotion, la construction et la vente d'immiesbde logements et de
bureaux. La concurrence s’exerce notamment au mideala recherche fonciére et, outre le marchédeohstruction neuve, le
marché de la revente de maisons et d’appartemanisns fait concurrence aux activités du Groupecduacurrence se manifeste
également quant a I'accés aux entreprises de taa@us-traitantes de qualité.

Les concurrents du Groupe sont des sociétés nE®maais aussi régionales. Si le Groupe n’étatqgramesure de faire face de
maniere efficace a cette concurrence particulienéraecrue, il pourrait perdre des parts de marahéesplan local et sa rentabilité
pourrait en étre affectée.

4.1.4 Risques liés a la recherche fonciére

L’activité future du Groupe dépend de la maitrisgatrains lui permettant de disposer d'un poriééefoncier adapté a son volume
d’affaires. Le Groupe doit faire face a la raréfattdes terrains de qualité et a la persistancerikeélevés inadéquats pour le
lancement de nouveaux programmes de vente de logemeufs adaptés au marché. Il doit égalemerd fage a la concurrence
particulierement active régnant dans le marchéadeohstruction neuve, ce qui pourrait avoir unddiece significative sur
I'activité du Groupe et sa rentabilité.

Une insuffisance de reconstitution du portefeulitiecier aurait une influence négative sur le nive&ctivité et de rentabilité du
Groupe a moyen terme.

4.1.5 Risques fournisseurs

Pour les besoins de son activité de constructiorieyée Groupe confie la réalisation de travauxes ehtreprises tierces appartenant
a différents corps d’état, entreprises en généraaile moyenne.
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La Société estime qu'il existe trois principawqtiss fournisseurs :
= les risques liés a l'augmentation des colts detami®dn et des matieres premiéres en particulierrason de la
concentration des fournisseurs : 'augmentatiorcalit de la construction constatée depuis plusiguinges est en grande
partie liée a la raréfaction des entreprises coempés et au renchérissement de leurs codts, dyprfaitipalement de
contraintes réglementaires de plus en plus exigeanbtamment en matiére de sécurité et d’enviroeneen particulier
au regard des performances énergétiques. Le Grouypeait étre dans l'incapacité de répercuter deftation des codts
de construction sur le prix de vente des logemaatses programmes immobiliers ;

= Lesrisques liés a la solvabilité des fournisseles difficultés financiéres des fournisseursngipalement les entreprises
de travaux de construction de tous les corps d'stait susceptibles de les conduire a I'ouverterprdcédures collectives
pour insolvabilité, ce qui pourrait avoir des cansences sur le bon déroulement d’un programme irimobonduit par
le Groupe du fait du ralentissement du chantiedect'accroissement des codts induits par la miselace d'un nouvel
intervenant ;

= lesrisques liés a la succession de fournisseursrsméme chantier : la succession de fournissaursin méme chantier
est susceptible de compliquer la mise en placeatEmirs en garantie ainsi que la mise en causeogad’action directe
des assureurs des intervenants successifs datesdaconstruire.

En conséquence, toute inflation des prix, toutrde@ans la livraison, toute défaillance de fourmiss sur un méme chantier
pourraient nuire a la rentabilité économique d’'ungosamme et avoir un effet défavorable significatifr I'activité, la situation
financiére ou les résultats du Groupe.

4.1.6 Risques liés aux contrats conclus avec les personne S publiques

Dans le cadre des contrats conclus ou envisagésdagepersonnes publiques, le Groupe est sounfie ééglementation complexe,
notamment en cas d'appels d'offres publics, exigdanmise en place de procédures spéciales, laemaon d'un dossier
administratif complet et un suivi respectant leiealkdes charges défini par la collectivité cocortaate. Aucune garantie ne peut
étre donnée par la Société sur le fait que I'apfibc de cette réglementation n’entrainera pasodgscsupplémentaires pour le
Groupe.

Par ailleurs, les délais de reglement des sommes ghr les collectivités et personnes morales aié mhrblic, peuvent avoir un effet
défavorable significatif sur la trésorerie et desnc la situation financiére ou les résultats duupeo

4.1.7 Risques liés aux assurances et garanties

Les polices étant négociées périodiquement, laé8opourrait ne pas en obtenir a des colts et thomsliacceptables, ce qui pourrait
conduire le Groupe a assumer un niveau de risquesépevé et/ou serait susceptible d'affecter $icgtivement son activité, ses
résultats, sa situation financiére ou ses persmectie développement.

De méme, si les sociétés de construction-ventaiertét pas en mesure d’'obtenir des garanties fireexid’achevement de la part
d’organismes financiers, elles ne seraient pasesura de vendre leurs actifs dans le cadre deatsmte VEFA.

4.2 Risques liés a la Societé
4.2.1 Risques liés a la présence du Groupe a I'étranger

42.1.1 Risques liés a I'étranger

Outre la France qui représente prés des deuxdgesen activité, le Groupe est notamment présamllemagne, en Espagne, et de
maniére plus réduite au Portugal, en Pologne elndanésie. Les résultats financiers du Groupe sensibles a ses activités
internationales en raison notamment :

¢ des risques liés aux conditions économiques deshés locaux dont la dégradation pourrait avosr cienséquences sur les
résultats du Groupe ;

« desrisques liés a la concurrence d'opérategemibodisposant d’un savoir-faire reconnu ;

» des risques inhérents, notamment en Indonésiaret une bien moindre mesure en Pologne et augagréu I'absence ou a
l'instabilité des Iégislations locales, au fonctiement des institutions judiciaires, a la compéegiés réglementations fiscales et
du fonctionnement des services administratifs ;

« desrisques liés aux variations de taux de chdras zone euro, en Indonésie et en Pologne ;
» des risques inhérents aux pouvoirs ou délégatiermmuvoirs consentis & des collaborateurs locaux.
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4.2.1.2 Risques liés a I'Espagne

La Société intervient en Espagne via deux filiafesie Premier Espafia, dans le secteur libre deguison 20 ans ; l'autre, LNC de
Inversiones, dans le secteur de l'accession sacialix maitrisé depuis 2009.

Ces filiales opérent dans un environnement écongoemi un marché qui se sont fortement dégradéstia ¢ fin 2007, bien que
dans une moindre mesure pour le marché de l'aoccessciale.

A ce jour, la Société compte en Espagne 12 progesten commercialisation (5 dont les travaux samtiteés, 4 en chantier et 3
dont le chantier n'a pas démarré) et 4 terrainsitir bolontairement gelés compte tenu de la dédi@ualu marché local. Au
31 décembre 2010, Premier Espafa compte 115 logemeeminés invendus et leur écoulement constitymiorité de la filiale.

Le chiffre d’affaires de Premier Espafia a représd@tmillions d’euros en 2010, en comparaison aumiflions d’euros réalisés en
2009, soit 8% du chiffre d’affaires consolidé dw@pe. Par ailleurs, la filiale a dégagé un réspitaitif avant impot de 3,3 millions
d’euros en 2010, contre une perte de -8,7 milldiearos en 2009.

Au 31 décembre 2010, I'endettement de Premier Espéiievait a 68 millions d’euros, contre 97 mifitod’euros a fin 2009, dont
58 millions d’euros classés en dettes courantes.

Premier Espafa a poursuivi en 2010 les négociators ses partenaires financiers, en vue de sandégement et/ou de la
prolongation du financement de ses encours. Cellestaontribué a la réduction de I'endettemen28enillions d’euros en 2010.
Cette démarche de négociation se poursuivra en 2011.

Toutefois, si les négociations engagées par PreEsipafia n'aboutissaient pas ou si la détérioratiomarché s’aggravait, ou si
I'attitude des banques se modifiait radicalemenfiliale serait exposée a un risque d’ouverturpmeédure pour insolvabilité.

Bien que la Société n’ait pas conféré de garantesractuelles aux créanciers de cette filiale,égtation et celle de son Groupe
pourraient s’en trouver affectées. Une telle situratl’insolvabilité de la filiale aurait un impacbmptable négatif d’environ 3
millions d’euros sur le résultat du Groupe.

4.2.1.3 Risques liés a la détention d’'une participa  tion dans la société ZAPF

La société allemande ZAPF GmbH, dans laquelle leiéEd détient une participation de 68,07 %, dispdseguatre usines de
production de maisons et garages préfabriqués. Biences usines de production ne constituent pasingtallation classée
nécessitant une autorisation particuliére, leuiviétest soumise a un certain nombre de régledives notamment aux limitations
sonores, au traitement des déchets et a l'utiisadie I'eau. Cette activité de production, limit&e papport a I'activité globale du
Groupe, peut étre soumise a I'évolution de la régietation relative aux installations industrielles, qui pourrait entrainer des
contraintes et des codts supplémentaires.

Compte tenu des difficultés commerciales rencontpgesZAPF en 2008, d’'un marché atone en 2009 egréhaine contribution
positive de cette filiale en 2010, aucune garaméigoeut étre donnée sur le fait que la contributitare de ZAPF au résultat du
Groupe puisse justifier les investissements engagés cette acquisition. Ceci est susceptible diavoi effet défavorable sur
I'activité, la situation financiére, les résultdis Groupe ou sur sa capacité a réaliser ses dbjecti

Il est rappelé qu’en 2010, ZAPF a représenté ufiretd’affaires de 99 millions d’euros dans lesnptes consolidés du Groupe,
comparable aux 98 millions d’euros dégagés en 280%ase comparable 100 %, le chiffre d’affaire@28urait été de 107 millions
d’euros). A fin 2010, I'endettement brut de la $0€is’élevait & 14 millions d’euros, contre 23 imilk d’euros & fin 2009.

4.2.1.4 Risques liés au Portugal

Le Groupe a décidé en 2008 de cesser ses actattéortugal et a mis en place un dispositif deigd@dn de ses actifs. Ce
processus de fermeture de la filiale et de ventgedestocks immobiliers non achevé en 2010, dgbsesuivre en 2011.

Au 31 décembre 2010, Premier Portugal restait é@elét hauteur de 3,8 millions d’euros aupres dtablissement bancaire local,
sachant que la Société a émis une lettre de coadoprofit de cet établissement pour le méme montarelle serait susceptible de
devoir assumer au cas ou la réalisation des aletifa filiale ne permettait pas de rembourser sgzents.

4.2.2 Risques de dépendance a I'égard des dirigeants et collaborateurs clés
du Groupe

L'activité et la performance du Groupe reposenpartie sur I'implication et I'expertise des collabteurs clés dont ses dirigeants.
Le Groupe s’est notamment largement appuyé suigdMitterrand, Président du Directoire et action@anajoritaire de la Société,
mais également sur les autres membres du Direcpmre son développement, ainsi que pour la dé&fmiet la mise en ceuvre de sa
stratégie.

L’activité du Groupe dépend de sa capacité a nestrai motiver ses collaborateurs clés, le Groups/gnt ne pas étre en mesure d'y
parvenir pour maintenir sa compétitivité et saabilité. Cette incapacité pourrait avoir un effefadérable significatif sur I'activité,
la situation financiére ou les résultats de la &obu sur sa capacité a réaliser ses objectifs.
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4.2.3 Risques lies a la présence d'associés extérieurs da ns les sociétés
d’opérations

Certains programmes immobiliers du Groupe sont lmté&éalisés moyennant la mise en place d'un deutable associant des

associés extérieurs au Groupe, choisis en raisteudeotoriété, de leur intérét pour le Groupdesteur solvabilité.

Si, pour la majorité de ces programmes, I'assamiadi des tiers se révele source d’économie poGrdepe, en terme d’apport de
fonds propres dans un programme immobilier, il demejue le Groupe est exposé au risque d’avoirppléer la carence de
certains associés, soit parce qu'ils connaissentgoars d'opération, des difficultés de trésoréeie empéchant de satisfaire au
versement des appels de fonds propres exigésastainent ou conventionnellement, soit parce qedst en désaccord avec la
gestion et/ou les résultats de chaque sociétéadggmme.

De telles défaillances peuvent contraindre le Gepugarfois méme au-dela de ses seules obligatisitiques, & devoir dans un
premier temps se substituer aux associés défaijlant satisfaisant en leurs lieu et place aux apgefonds propres nécessaires a
'achévement d’'un programme immobilier, sous résetles recours juridiques du Groupe contre ces ig@sspour obtenir le
remboursement des contributions qui leur incombent.

L'insolvabilité éventuelle d’'un associé pourraitareler ou réduire significativement les chancesédesite de recours engagés a son
encontre. Il convient cependant d’observer queitegies inhérents aux « tours de table », ne fagtcpurir au Groupe des risques
supérieurs a ceux gu'il encourrait, s'il réalisaiit direct et & 100 % une opération immobilieredeld des honoraires et frais de
procédure.

4.2.4 Risques inhérents a l'activité de maitre d’ceuvre d’  exécution

La Société exerce une activité de maitre d’ceuvarétution confiée par les sociétés de construstrme du Groupe et est a ce titre
susceptible d’encourir des responsabilités contedlels non couvertes par les polices d’assurancgadantie décennale des
constructeurs.

4.2.5 Risques inhérents a lactivitt de développement, de promotion
immobiliere

L’activité de développement et de promotion immiéod induit un certain nombre de risques liés notemt a la complexité des

projets, a la réglementation applicable, au nordlintervenants et aux autorisations nécessaires.

Chaque projet implique la mobilisation de la Direntet du personnel du Groupe notamment pour effectes études préliminaires.
L'abandon d’'un projet entraine la perte des coiiitsi ngagés.

Par ailleurs, malgré les modalités de contrble dstign rigoureuses mises en place par le Groupeprojet de promotion
immobiliére peut connaitre des dépassements destsidg des surcolts résultant notamment de redartigraison.

4.2.6 Risques inhérents aux opérations de croissance exte rne

Dans le cadre des opérations de croissance extaaadlifficultés liées a 'intégration des nouveaokaborateurs au Groupe, ainsi
que la survenance de passifs supérieurs aux gesafitenues, peuvent avoir un impact significatifla performance financiére du
Groupe.

4.2.7 Risques liés aux systemes informatiques

Le Groupe est exposé au risque de destructiorepartiu totale de ses systemes informatiques, quirpit entrainer une rupture de
ses flux d'information. Afin de prévenir ce risque, Groupe a mis en place l'infrastructure pernmétta rétablissement de son
environnement informatique essentielle dans ledenes délais.

4.3 Risques de marche

4.3.1 Risque de liquidité

La Société a procédé a une revue spécifique deisgue de liquidité et considére étre en mesuréaie face a ses échéances a
venir.
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L'encours des emprunts du Groupe s’éleve a 150om#lld’euros au 31 décembre 2010 réparti comme suit

(en milliers d’euros) 31.12.2010 31.12.2009
Non Courant Total Total Total Total
cou endet non c endet
ran teme cour o] teme

t nt ant u nt
brut r brut

a

nt

Emprunts auprés des établissements 31778 99 930 131 708 82617 149 603 232 220

de crédit

Découverts 11 11

Autres emprunts et dettes assimilées 15719 2112 17 831 14 075 2875 16 951

TOTAL ENDETTEMENT BRUT 47 497 102 042 149 539 96 692 152 490 249 182

L’endettement non courant se situe pour 98 % dafmurchette de maturité 1 an — 5 ans.

Au 31 décembre 2010, I'encours de 150 millions beise répartit dans les différents pays ou le fg@st présent comme suit :

(en milliers d’euros) 31.12.2010
Non courant Courant Total %
France 22 656 8133 30789 20.6
Espagne 9821 57 992 67 813 45.3
Portugal 0 3750 3750 25
Allemagne hors ZAPF 5975 15 555 21530 14.4
ZAPF 3411 10544 13 955 9.3
Pologne 3936 6 068 10 004 6.7
1°" Qualitas Indonésie 1698 0 1698 1.1
TOTAL ENDETTEMENT BRUT 47 497 102 042 149 539 100

Il est rappelé que la Société, hormis les garactesérées par la Société aux partenaires finadiePremier Portugal & hauteur de
3,8 millions d’euros et de Concept Bau a hauteur,8enllions d’euros, n’a pas émis de garantie afipdes créanciers des autres
filiales étrangéres.

Le Groupe finance la réalisation de ses programmewmbiliers au moyen de préts bancaires. Le Grawppeut garantir qu’il sera
en mesure de disposer des financements suffisards® les conditions de marché seront favorables lpwer les financements de
quelque nature qu’ils soient (bancaires, levéeodes sur les marchés de capitaux) indispensaldes développement. L'absence
de financement génerait significativement le Gropper acquérir ou développer de nouveaux projetgjut pourrait avoir un effet

défavorable significatif sur son activité, sa ditoia financiére, ses résultats ou sa capacitéléseéaes objectifs.

Les conventions de prét imposent diverses obligatax sociétés du Groupe emprunteuses, relatotasniment aux conditions de
déroulement de chaque opération financée Ces coomsrde prét comportent des clauses d’exigibilitécgpée en cas, d'une part,
de non-respect par la société du Groupe conceregenngagements souscrits dans ces conventiores s léchéant, en cas de
cessions d’actifs ou de changement de controlefregart.

Les diverses clauses d’exigibilité anticipée contmn dans les conventions de prét consenties augté&®odu Groupe, et
principalement relatives a I'état d’avancement gexgrammes immobiliers au moment ou le prét esteoti, sont détaillées au
point 6.3.1.9 ci-aprés. A I'exception des prétssamiis & ZAPF, les conventions de prét consentigssaciétés du Groupe pour
financer leurs opérations immobilieres ne compadrpas d’'obligation de respect de ratios financi@svenants). En effet, seul
I'accord de renouvellement du pool bancaire deotaésé ZAPF conclu en début d’année 2009 contiebtiation de respect de
ratios financiers (Covenants), cette société étamtie de respecter des ratios relatifs a ses forafggs sociaux (détaillés au
6.3.1.9). Des circonstances échappant au contedla 8ociété peuvent limiter sa capacité a se cowfioa ces dispositions ce qui
entrainerait I'exigibilité des sommes dues.
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4.3.2 Risque de taux

La quasi totalité de I'endettement au 31 décemi@¥E02 détaillé ci-dessus, est a taux variable. Aoce, compte tenu de son

endettement net particulierement bas, la Sociégsaen place un seul swap de taux portant sur tiommel de 25m€ et a départ
différé sur la période juin 2011-juin 2013.

Une hausse de 1 % des taux d'intérét sur une griaiée et sur la base de I'endettement net du Grewp31 décembre 2010 aurait
pour effet de dégrader le résultat courant avapbtsid’environ 1 million d’euros.

4.3.3 Risque de change

L’activité du Groupe en dehors de la zone eurdimdtée a I'lndonésie et a la Pologne, ou elle higas significative. Le Groupe
n’est donc pas exposé de maniére significativasaue de taux de change dans la mesure ou uneuéllerdévaluation de la roupie
indonésienne ou du zloty porterait sur une baseréduite.

4.3.4 Risque de contrepartie

La trésorerie consolidée du Groupe, qui s'éleve8hulécembre 2010 a 173 millions d’euros, détenbawieur de 110 millions
d’euros par la Société, est confiée a différerdbli&gsements financiers.

Le risque existe que I'un des établissements fieanaépositaire soit défaillant et ne puisse tgsstitout ou partie des fonds
confiés, le Groupe n’étant couvert qu'a hauteurstesmes allouées par le Fonds de Garantie des ép6t

Toutefois, la Société considere que ce risqueraiélpar le fait qu’elle effectue ses opératioegpthcements ou d’investissements,
via des produits a capital garanti, auprés de contiepauropéennes de premier rang.

4.3.5 Risque sur actions
Au 25 mars 2011, la Société ne détient pas d’'astEnires que celles de ses filiales et que 53&ef@ns d’autocontrdle.

Ces 533 250 actions détenues par PREMIER SARL onacHjgises dans le cadre de I'exécution du protocaérbancaire de

restructuration de I'endettement du Groupe, coedyuillet 1994, notamment par conversion d'obligas convertibles en actions
émises par la Société, qui ont été vendues paaicest banques a PREMIER SARL, sous condition de ecsioveimmeédiate

en actions de la Société, afin de renforcer seisaeeppropres.

4.4 Risques juridiques

4.4.1 Faits exceptionnels et litiges

Le Groupe peut étre exposé a des actions judisiaisultant notamment des vices structurels ouddssrdres affectant les
immeubles, ainsi que des actions administratives pon-respect de certaines réglementations.

Une description des principaux litiges susceptilfesoir une influence significative sur les réatdtdu Groupe et faisant I'objet de
procédures judiciaires et d'arbitrage figure awageaphe 20.3 du présent document.

4.4.2 Responsabilité pénale des personnes morales
Les sociétés du Groupe ne font pas I'objet a cegeyoursuites pénales.

Comme toute personne morale, les différentes ssci#iéGroupe, dont la Société qui intervient en iguale « maitre d’ceuvre
d’exécution » dans la plupart des programmes imlieobide construction du Groupe, sont exposéessgua de mise en cause de
leur responsabilité pénale en tant que personneslesp notamment en cas d’accident affectant lesopees physiques sur
les chantiers ou sur les ouvrages construits, ocasrd’infractions a la Iégislation du travail corses par les fournisseurs dans le
cadre des marchés de construction.

S’agissant de la France, si cette responsabilité l&nitée, jusqu’au 31 décembre 2005, aux seird#zactions qui la prévoyaient
expressément, la responsabilité pénale des personomles a été étendue a toutes les infractiqramées par le Code pénal
depuis le ¥ janvier 2006.

Les peines applicables aux personnes morales revatorme d’amendes. Toutefois, chaque persororalmdéclarée pénalement
responsable encourt des sanctions complémentates ue [l'interdiction de faire appel public &gdargne, la dissolution,
I'interdiction d’exercer directement ou indirectemheune ou plusieurs activités professionnelles ociates, le placement sous
surveillance judiciaire, la fermeture des étabhssets ayant servi a commettre des infractionsgcliesion des marchés publics a
temps ou a titre définitif, etc.

La Société encourt, d'une manieére générale, lgsorembilités légales attachées a ses qualitésrdatget a celles de liquidateur
amiable, de chaque société d’opération frangaigpmtid’'un programme immobilier.
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4.4.3 Contraintes légales et réglementaires

Contraintes légales et réglementaires relatives adttivité de promotion
immobiliére
En qualité de maitre d’ouvrage de ses programmsew®biliers, le Groupe doit respecter la réglemearatiationale de I'urbanisme,

ainsi que les plans d’'urbanisme élaborés par ldectivités territoriales (Zone d’Aménagement ConéePlan d’Occupation des
Sols et Plan Local d’Urbanisme).

D’une fagon générale, le Groupe doit respecterdgkes relatives aux normes de construction, aumnes relatives a la qualité des
matériaux, notamment quant aux isolations thernsigaigohoniques des logements, a la hauteur desdrés, les distances entre les
immeubles, les éventuelles dérogations a ces réglespect extérieur des constructions.

Le Groupe est tenu de respecter la réglementatiemant du droit de I'environnement et, notammenErance, la loi sur I'eau et la
réglementation relative aux installations clas¢dessité urbaine, préservation de la nature).

Le Groupe doit respecter, particulierement en Feagicen Allemagne, les régles d'ordre public dutdfe la vente immobiliére
protégeant le consommateur achetant un logement.

L’évolution rapide et I'accumulation des regles tfanisme, des normes de construction, des normasvidbnnement, des
interdictions et restrictions de construction ses dites classés, des régles de délivrance dessatioms de construire, des régles de
protection des consommateurs peuvent avoir uneeinfle défavorable sur I'évolution des activitéseentabilité du Groupe.

Cet ensemble de regles induit une complexité cnoiesdu traitement des opérations, ce qui peutieetrain allongement des délais
dans la réalisation des programmes immobiliersnet augmentation du nombre de recours, ceci affetdarentabilité de ces
programmes.

En outre, en France, le droit de recours des tiergre les autorisations de construire est de phuplus utilisé, ayant pour
conséquence des retards dans le déroulement dediopg ainsi que des surcodts, voire des abard®psojets.

Contraintes légales et réglementaires relatives a pollution et la qualité des sols

Dans I'exercice de son activité de promoteur imriehile Groupe peut rencontrer des difficultéuint du passé foncier des sites
en ce qui concerne la pollution et la qualité de#s.4.a découverte de pollution peut entrainerd#gsis et des codts supplémentaires
susceptibles d’avoir un impact défavorable suitleation financiére du Groupe.

Contraintes légales et réglementaires relatives awestiges archéologiques

Le Groupe est tenu de respecter, notamment end-edren Allemagne, une réglementation relativeattirpoine archéologique. La
découverte de vestiges archéologiques peut némessié suspension des travaux, ce qui pourraidieetr des retards de livraison
ainsi que d’éventuels codts supplémentaires.

4.4.4 Les réglementations fiscales applicables

Les réglementations fiscales applicables aux &ésvie promoteur immobilier et/ou de constructeimrdeubles neufs, qu'il

s'agisse :

« des regles applicables en matiére d’assietteimedts directs pour le calcul et la déterminatiom ltbxercice fiscal de
dégagement des profits ou pertes de constructinte\(avancement des travaux ou a leur livraison) ;

« de la récupération de la TVA, ou de ses équivalétrangers, grevant les colts d'une opératiomleocelle due au Trésor public
sur les ventes d'immeubles ;

« d'impbts directs dus par le Groupe, notammensdeuégime dit de l'intégration fiscale en Frangeur la détermination de
I'impét sur les sociétés di par le Groupe au tites résultats des sociétés francaises comprissslel@érimétre d'intégration
fiscale ;

¢ etdes regles fiscales ; résultant de I'entréeigueur de nouvelles normes comptables ;

sont complexes et facteurs de risques financietsnmment en termes de colts administratifs et lamer de conseils, pour tenter
de prévenir les contentieux avec les administratiainsi qu’en cas de litige avec les administregidiscales réclamant des
compléments d'impbts en principal, des intérétsati@rd voire des pénalités.

4.45 Risques lies a la pérennité desincitations fiscale s et des aides
a l'accession

Comme I'ensemble des opérateurs du marché, notanfraegais, de logements neufs, I'activité du Grobgeéficie des dispositifs
d’incitation fiscale a I'investissement pour usdgeatif des particuliers (loi Scellier), et d'aidel’accession (Prét a taux Zéro +,
Pass-Foncier, régime particuliers des ventes dtelaes zones ANRU).
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Ainsi, au cours de I'exercice clos le 31 décemtg®@ 53 % des contrats de réservation conclusep@rdupe en France I'ont été
avec des investisseurs privés, en vue d’'une misecation a titre de résidence principale du lacataoit un pourcentage de ventes
a des investisseurs en dec¢a de la moyenne natigualkgétablit, pour 2010, a environ 63 % danpriafession.

La modification des réglementations fiscales, papsession ou limitation de certains avantageseaur de I'investissement locatif
ou de Il'acquisition, pourrait donc avoir des cons¥pes importantes sur les marchés immobiliermfater sur la situation
financiére du Groupe.

4.5 Risques liés aux engagements hors bilan

Une description des engagements hors bilan sigtifé¢ susceptibles de représenter a terme ungelimanciere importante pour
les sociétés du Groupe, figure au chapitre 20 @safpoint 7.3 de I'annexe aux comptes consolidés).

4.6 Gestion des risques

4.6.1 Politique de gestion des risques

Afin de prévenir et de gérer efficacement les resjliés a son activité, le Groupe a instauré deségpiures de contréle interne qui
font I'objet d’'un Rapport par le Président du CohdeiSurveillance de la Société (ci-joint annexe 2)

Objectifs du contréle interne

Les mesures de contrdle interne du Groupe impligiagparticipation active du Directoire, du Comigdirection, des Directeurs de
Programmes et de Filiales ainsi que des Direct@essServices Fonctionnels.

Le contrble interne en vigueur dans le Groupe a pbjet de veiller a :
¢ laréalisation effective des mesures de conttéfinies par le Directoire ;

« la conformité des actes de gestion et de progluadies programmes immobiliers avec les lois, réglgmet regles internes
applicables au sein du Groupe ;

¢ la protection des actifs matériels et intellettuk Groupe ;
« la prévention et la détection des fraudes eedesrs ;

* la qualité et la production, en temps utile, fiirmations financiéres et comptables rendant corigdement de I'activité et des
perspectives du Groupe.

Il constitue en outre un outil particulierementajtet compris en tant que tel, en matiere de rebleede performances.

Méthodologie du contrdle interne

Ce systeme a été congu en tout premier lieu au miyeacensement historique et exhaustif des rissuie@nus au sein du Groupe
depuis sa création, cet historique étant par agdleamplété réguliérement.

Cet historique a permis l'identification de zonesridgues dits « récurrents » en face desquelstémhises en place des procédures
adéquates de nature a en assurer la prévention.

Outre les procédures faisant I'objet de notes énitermettant de guider I'ensemble des collabastdans I'exécution de leurs
missions, dans le respect des régles externegdeszhéss a la Société, des actions de contr6le @ninétituées, réalisées par le
Directeur de la Qualité et de I'lnnovation, le Rieur du Contrdle Interne, le Service Clients, laeBlion Juridique, le Service
Contréle de Gestion ainsi que des auditeurs externes

Risques opérationnels
Le Conseil de Surveillance de la Société est appalétoriser diverses décisions, notamment cellasves a :
* lacréation ou la fermeture de tout établissemertconque, tant en France qu’a I'étranger ;

« la création de société ou les prises de partiopasous toutes formes deés lors que I'engagemeandier est supérieur a
1 million d’euros ;

» la prise a bail de tous immeubles ou fonds denceroe excédant un loyer hors taxes de 500 000 parcn.

Le Conseil de Surveillance doit également autotisetes cautions, avals ou garanties délivréesg&otiété et notamment celles
délivrées dans le cadre des financements des pnogga immobiliers tant en France qu’a I'étranger.

Par ailleurs, le Groupe a mis en place un procedsugorisation des engagements, & I'occasion dé nouveau programme

immobilier de logements ou de bureaux. Ainsi, auante signature de promesse de vente ou d’acguigie terrain, une visite

systématique du site est organisée en présencenttmmbre du Directoire de la Société et 'autoreatexpresse et préalable du
Directoire pour la France, ou du Président du Diiee de la Société ou du Directeur Général deoleié®é et du Directeur de Filiale
concernée pour I'étranger, sont requises.
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Il en va de méme pour la signature des marchésaslaux de gros ceuvre de construction pour chagogrgnme immobilier,
I'accord d’'un membre du Comité de direction de d&i&té ou de chaque Directeur de Filiale conceétaet requis.

Risques juridiques
Dans le cadre de sa politique de gestion des BsdeeGroupe a mis en place un processus de \igilgarticulier en matiére de
gestion des risques juridiques.

La Direction Juridique, ainsi que les Directeursdriciers ou Directeurs des Filiales étrangéresstassle conseils spécialisés dans
chaque domaine concerné, participent activemeatmacessus.

Ce processus prévoit notamment un examen par wsigspécialisé avant toute acquisition fonciéreelatralisation au siége en
France dureporting (compte rendu périodique hebdomadaire, mensueheseel et annuel) et du suivi des procédures
contentieuses, des engagements hors bilan donmésust ainsi que des manquements qui pourraientréevés dans le cadre de
I'activité du Groupe par les autorités compétentes.

Par ailleurs, une procédure de référé préventisestematiquement engagée pour les programmes iiten®len milieu urbain en
France, de maniére a éliminer les risques de deesade dédommagement des avoisinants a raison deddgs préexistants aux
travaux.

Limitation des risques sur délégations de pouvoir

En complément des mesures décrites ci-dessuslatstdeiscription de polices d’assurance adéquatd&srdupe a mis en place, tant
pour la France que pour les filiales étrangéressysteme de délégations de pouvoirs, établiesgd@irection des Ressources
Humaines et validées par la Direction Générales darbut de limiter le risque que les responsailéivile ou pénale des sociétés
du Groupe et/ou de leurs dirigeants de droit ofadguissent étre engagées.

La description du processus de délégation, remi@d®gue collaborateur lors de son arrivée au seila &ociété, est disponible sur
I'intranet du Groupe.

4.6.2 Politique en matiére d’assurance

Centralisation des risques assurés

La souscription des garanties, ainsi que le suéila sinistralité, font I'objet d’'une centralisaiicGous la responsabilité de la
Direction de la Qualité et de I'lnnovation et deDimection Juridique pour la France et des Directele Filiales pour I'étranger.

Le Groupe fait appel a des courtiers qui ont unmagsance approfondie du marché des assurantasaiestruction/promotion et
la compétence requise pour satisfaire aux besaite matiére au regard des activités du Groupe.

La politique de couverture des risques du Groupadaptée aux principaux risques identifiés redadifson secteur d'activité ainsi
gu'a chaque spécificité nationale.

Prévention des risques

Le Groupe a porté ses efforts aux cours des qdaimgieres années sur la limitation des augmentitif@s primes d’assurance,
notamment en France.

Le Groupe s’est ainsi engagé dans un processuglicaation de la qualité afin, d'une part, de datie pleinement ses clients et
d’autre part, de réduire notablement sa siniséraljtant un impact direct sur le codt de I'assurance

Cette démarche, définie par la Direction de la @&&i de I'lnnovation conjointement, en France cdeeSMABTP, assureur de la
Société, implique la fixation d'objectifs de quéliaux équipes opérationnelles, ainsi que le reafoent du Service Clients.
La durée du « Services aprés-vente » a été portimia ans apres la réception des travaux, avedaiond de prise en charge
directement par le Groupe. Le colt du « SAV » msgtgré dans les budgets des programmes immobiliers.

4.6.3 Principaux contrats d’assurance

Le Groupe bénéficie de couverture d’assurances lgsutisques de construction dont certaines oldiged ainsi que de différentes
assurances de responsabilité.

Assurances imposées par les dispositions |égislasvet réglementaires

Dans le cadre de la réglementation liée a leuvigetie promotion de logements et de bureaux,degts du Groupe souscrivent
les assurances obligatoires instituées par ladet ghnvier 1978 pour les opérations réaliséesrande et celles instituées par la loi
du 5 novembre 1999 pour les opérations réalisé&spagneA contrario,dans les autres pays ou intervient le Groupe i#dlgne,
Portugal, et Indonésie), aucune réglementationpose la souscription d’assurances particulieres.
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Assurance dommage-ouvrages

En France, I'assurance dommage-ouvrages est sieudes I'ouverture du chantier et a pour objetrédfipancement de la réparation
des désordres apparus relevant des garanties déegnde bon fonctionnement et des dommages imglat@onsécutifs. Le
bénéfice de cette couverture est transféré aumtsliges la réception, et se transmet pendant @xafinées a leurs successeurs, en
cas de vente du bien immobilier. Cette assurande gar les frais de réparations et les dommagesienésultant d’un vice de sol,
qui compromettent la solidité des ouvrages corigtitde I'opération de construction, qui affectéesdits ouvrages dans I'un de
leurs éléments constitutifs ou de I'un de leursnéléts d'équipement indissociables, de viabilitéfatelation, d’ossature, de clos et
de couvert au sens de l'article 1792-2 du Code.civil

L'assurance dommage-ouvrages couvre les frais plaraton, y compris les travaux de démolition, dé@bldiement, dépose ou
démontage éventuellement nécessaires, une foiexpertise amiable réalisée selon les régles eisdptascrits par la loi, en

fonction de la nature des désordres et des gasampiglicables pendant une durée de dix ans a coahptia date de réception des
travaux des entreprises. Le plafond de la garaiotiemage-ouvrages est le colt de construction tiéfiei I'opération.

En ce qui concerne I'Espagne, bien que I'obligatitessurance de la responsabilité décennale étphiide Code civil espagnol
n'existe que depuis 1999, la filiale du Groupe arméoins toujours souscrit des polices a ce titesdurance dommage-ouvrages
espagnole est une assurance de dommage relativeoéidité de la structure sans préfinancement apetication d’'une franchise.
La police est souscrite au démarrage des travaapres émission du Rapport de I'organisme de cantrdl

Assurance CNR

Les sociétés du Groupe pour le compte desquelleg&alisés des programmes immobiliers en Francecsmivertes par I'assurance
de responsabilité décennale des constructeurs éadisateurs dite « CNR ». Cette assurance couvrai@mgnt des travaux de
réparation de la construction a laquelle le Groagentribué en sa qualité de promoteur, lorsquesonsabilité est engagée sur le
fondement de la présomption établie par les astitl92 et suivants du Code civil. Cette garantieeste sans limitation de montant
pour la garantie obligatoire.

Assurance décennale « maitrise d’ceuvre »

La Société qui assure en France les missions de&igead’ceuvre d’exécution, est couverte par undcpoliécennale « BTP

Ingénierie ». Cette assurance couvre le paiementreleaux de réparation de la construction a ldgu&lSociété a contribué en sa
qualité de maitre d’ceuvre lorsque sa responsabiitéengagée sur le fondement de la présomptitiesfzar les articles 1792 et
suivants du Code civil.

Assurances non obligatoires

Le Groupe bénéficie de garanties couvrant diverues liés aux programmes immobiliers, dont lagtption varie selon les pays.
Il s’agit de garanties couvrant :

¢ laresponsabilité civile des sociétés du Groupkeer qualité de constructeur et/ou de promoteur ;

« lesrisques de destruction ou détérioration dkxssben cours de construction ;

¢ le paiement des travaux rendus nécessaires paceimprévisible du sol ;

« les conséquences financiéres suite a I'annulaiamtorisations de construire ;

» lesrisques liés a la garantie de bon fonctiorergrainsi qu’a la garantie due au titre de I'isolaiphonique.

Le Groupe dispose de la couverture responsabilitle de diverses garanties dont I'étendue varial@gent en fonction des pays,
telles que :

¢ l'assurance de responsabilité civile professidiene

« lassurance de responsabilité exploitation gasaant les dommages causés aux tiers du fait @esip des terrains ou des
préposeés ;

» l'assurance multirisque immeuble couvrant la cesabilité civile de propriétaires ou de locatagtesblée d’'une couverture des
dommages concernant les sieges, établissementsdsé®s, bureaux de vente, appartements témoms, et

« l'assurance garantissant le remboursement awéseqrs des fonds versés avant I'achévement ;

* lassurance défense recours ;

¢ l'assurance du parc automobile ;

« lassurance informatique ;

¢ l'assurance couvrant les activités de transastiommobiliéres.

Compte tenu de ses activités spécifiques, la SoZLBBE- a souscrit des assurances garantissanstpes suivants :
« les dommages matériels assurant les batimentpldigation, I'équipement et le stock ;

« les conséquences des arréts et pertes d’exmaitzduvrant les frais supplémentaires suite armtEndies ;
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* laresponsabilité de la Société au regard dess\des produits et de sa responsabilité envirormtahee
« les bris de glaces ;

* les accidents du personnel ;

* le non-recouvrement des créances de tiers.

Enfin, les risques du fait de la responsabilitéleides dirigeants de droit ou de fait, des prépatédes Comités d’entreprise du
Groupe sont couverts par une police « Responsaltiviée des dirigeants et mandataires sociaux »saite aupres d’AXA
Corporate Solutions. Cette police a pour objet I®epen charge des conséquences pécuniaires de daemigause de la
responsabilité civile que les assurés peuvent eimdadividuellement ou solidairement du fait deitonanquement aux obligations
légales, réglementaires et statutaires et de faute de gestion commise par imprudence, négligemession ou par erreur. Cette
police n'a pas fait, & ce jour, I'objet de déclamtde sinistre. Le montant annuel des garanti&é & 8 000 000 euros.
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5 Informations concernant I’'émetteur

5.1 Histoire et évolution de la Société

5.1.1 Dénomination sociale
La Société a pour dénomination sociale « Les Naww&onstructeurs SA ».

5.1.2 Registre du commerce et des sociétés

La Société est immatriculée au Registre du comnerdes sociétés de Paris sous le numéro 722 032 778

5.1.3 Date de constitution et durée

La Société a été constituée le 20 avril 1972 sauime de société anonyme et immatriculée au Regikt commerce et des
sociétés de Paris le 8 juin 1972.

La Société a une durée de quatre-vingt-dix-neuf @mempter de la date de son immatriculation, sksgolution anticipée ou
prorogation, soit jusqu’au 8 juin 2071.

5.1.4 Siege social, forme juridique et lIégislation applic able
Le sieége social est situé Tour Montparnasse — BP 38 avenue du Maine, 75015 Paris.

La Société est une société anonyme de droit frar;Biirectoire et Conseil de Surveillance, soum@amment aux dispositions du
livre Il du Code de commerce.

5.1.5 Historique de la Société

Créé en 1972 par Monsieur Olivier Mitterrand, LesuMeaux Constructeurs est un promoteur immobiliergass qui construit, en
vue de leur vente, des logements collectifs eedesmbles de maisons individuelles.

En 1989, le Groupe devient européen en dévelomgasmctivités en Espagne, a Barcelone puis Madrid.

Confronté a la crise immobiliere du début des andé&99), laquelle s'est traduite par une forte baikse valeurs foncieres et
immobiliéres, le Groupe, considéré comme un actedustriel important de I'immobilier, bénéficie eillet 1994 d'un
réaménagement de son endettement bancaire, etdeflance de ses principaux partenaires financiers

Fort de cette expérience et aprés la mise en placenesures de redéploiement de ses moyens et detiobdde ses colts
d’exploitation, le Groupe concentre ses activiteengaises sur les grandes agglomérations de I'@Rarig, Lyon, Marseille-
Méditerranée » et intensifie son développementmien.

Présent en Espagne depuis 1989, le Groupe y déeeligs activités de promotion, de constructioreatahte de logements dans les
agglomérations de Barcelone et Madrid.

En 1999, le Groupe crée une filiale a Berlin, Prerbieutschland, puis rachéte en 2003 la société @orgau située a Munich,
intervenant désormais dans deux grandes agglomésadllemandes.

En 2000, le Groupe établit une filiale en Indoné&sieonclut des partenariats dans le grand Jakarta.
En 2002, le Groupe s'implante a Lisbonne.

Les Nouveaux Constructeurs, animé d'une volonté @eldppement raisonné, concentré sur le marchééeno renforce ses

activités de construction-vente de logements desplincipales villes frangaises de I'axe « Pariyyen — Méditerranée » et dans
les principales villes européennes, ou le Groupel&a présent ; au moyen d'acquisitions de tesraim de rachats de structures
existantes.

Fin 2006, le Groupe a décidé d'étendre ses activd& promotion immobiliere résidentielle en Polognhea créé une filiale a
Varsovie a cet effet.

En 2007, la Société poursuit ses objectifs de sapise par I'acquisition de la société CFH, promoiraanobilier implanté en Tle-de-
France.

La Société développe en outre une activité en inilieold’entreprise.

Le Groupe a été confronté mi-2008 a une crise ibildoe importante et sa stratégie de développeffiagnitobjet d'une adaptation
au contexte de ces marchés. A cet égard, 'arréadivité au Portugal a été décidé ainsi queulspension de I'activité de la filiale
polonaise.

En 2009, la Société a poursuivi le recentrage deastivités vers la France en s’implantant notamrdans une %région francaise
avec I'acquisition de la société Dominium baséeantdellier.
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5.2 Investissements

5.2.1 Principaux investissements au cours des trois derni ers exercices

De facon générale, I'ensemble des investissementt&té principalement financés par les fonds pophe Groupe et des préts
bancaires. Les investissements les plus significdii Groupe ont consisté en des acquisitions airie et la construction de
logements, voire plus marginalement de bureaux| cprmercialise auprés de ses clients.

Par ailleurs, la société Les Nouveaux Constructeumocédé, le 25 novembre 2009, a I'acquisitionl’diesemble des titres
composant le capital de la société Dominium, séaétpromotion immobiliere créée en 1991 exclusemrprésente en Languedoc
Roussillon.

Cette Société a développé une expertise et uneatéagtwussie dans les programmes immobiliers deit§ualvec en particulier une
capacité d'innovation dans le domaine du dévelogpemurable.

Cette société qui emploie une dizaine de collaborata été consolidée dans les comptes de la saeétBlouveaux Constructeurs
depuis le 31 décembre 2009.

5.2.2 Principaux investissements en cours

Le lecteur est invité a se reporter au point 6 dppRe de gestion au titre de I'exercice clos led@tembre 2010 figurant en annexe
au présent Document de référence.

5.2.2.1 Portefeuille foncier
Au 31 décembre 2010, le portefeuille foncier msétest de 1002 millions d’euros HT.

L'évolution du portefeuille foncier au 31 décemB@10 par rapport au 31 décembre 2009 est préciséd) @u paragraphe 1.2 du
rapport de gérance annexé au présent Document decRég.
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6  Apercu des activités

6.1 Présentation générale de I'activité et de leagtgie du
Groupe

6.1.1 Description générale de I'activité du Groupe

Le Groupe est un acteur frangais important dedanption de logements neufs de gamme moyenne. Eaésl 39 ans d’expérience
le Groupe se distingue par son développement eemopé

Depuis 1972, le Groupe a livré environ 60 000 aggpaents et maisons individuelles dans 200 commeandsance et a I'étranger.
Sa présence dans les cing principales agglomésatiancaises et ses programmes de qualité ont péridNC de devenir I'un des
noms reconnus de la profession.

Basé sur une solide présence en France, LNC met @e ome stratégie originale de présence européareejenant également en
Espagne et en Allemagne.

La clientele de LNC est diversifiée, composée d'umgorité d’acquéreurs-utilisateurs, d’acquérenkgestisseurs et investisseurs
institutionnels.

Par ailleurs, si le Groupe est essentiellement nempteur de logements neufs, il souhaite égalerdénélopper son activité en
immobilier d’entreprise.

6.1.2 Stratégie du Groupe

Fort de son expérience, de ses implantations eenoes et d’'une équipe dirigeante stable et cometém Groupe souhaite
maintenir sa présence dans un petit nombre de gsavitles de I'Union européenne tout en privilégianon marché naturel en
France.

La présence européenne du Groupe repose surhegpps suivants :
« se concentrer en Europe sur les marchés oudégstprésent : en France, en Espagne et en Allemag

» poursuivre le renforcement de sa base francgiserepose sur un marché ou les fondamentaux sdides et la demande de
logements importante ;

« s'efforcer d’atténuer I'impact des cycles immadis pour I'activité du Groupe, en étant présemisddes marchés et des villes
différents ;

e éviter une dépendance significative au marchévilles secondaires frangaises, dont la taillenesindre et pour lesquelles le
Groupe estime que la concurrence renforcée desgbeoms nationaux peut affaiblir les marges ;
e développer en France I'activité en immobilier dieptise, complémentaire a I'activité logement.

6.2 Présentation générale des marchées immobiliers

6.2.1 Présentation générale du marché immobilier en Franc e

L’activité logement du Groupe en France bénéficimmdnarché structurellement demandeur, le nombrlgements a construire
pour satisfaire la demande étant estimé a 500dfiients par an.

Apres une période d'expansion inhabituellement lengamorcée en 1998, le marché de I'accessionpolariété a connu un
ralentissement progressif, a partir dis@mestre 2005, puis une nette dégradation, en 208 la diminution de la solvabilité des
acquéreurs, au resserrement des conditions d'afgeocrédits et au moindre intérét des investiss@our le logement neuf.

A ce mouvement endogéne, s’est ajouté, au seconessie 2008, I'effet psychologique négatif, derlaecfinanciére, qui a conduit
a un attentisme généralisé et un gel des ventes.

Deés le début de 'année 2009, la tendance s’esrsée avec un rebond brutal de I'activité (105l0@@ments neufs vendus en
France). Elle s’est prolongée et accentuée ave®Q@%¥entes en 2010, soit une hausse de 8,6%mmaonta I'année précédente.

Document de Référence 2010 — Les Nouveaux Constructeurs - 20 -



Ventes nettes de logements neufs en France
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Source : ECLN / statistiques.equipement.gouv

Cette embellie du marché résulte de I'addition detelurs suivants :
= croissance des besoins et de la demande de logeo¥tulant d'une démographie dynamique, de muatsociologiques et
géographiques

= faiblesse de I'offre a la vente, en particulier slées grandes agglomérations

= baisse des taux d’'intérét , a un niveau historicqgrarbas (3,45% pour un crédit immobilier sur 15 ans

= attractivité du dispositif de défiscalisation « lee », simple et efficace, favorisant I'investssent locatif

= doublement du prét a taux 0% et pass-foncier peantede resolvabiliser la clientéle des primo-aerts

Les ventes sont essentiellement portées par le disfid Scellier en faveur des investissements locatifs neufs (88%cventes en
2010) ; I'accession a la propriété, quant a ekenelure faible malgré le puissant dispositif d’aigesvernementales (doublement du
prét a taux zéro et Pass foncier). L'arrivée a &dua ces dispositifs & fin 2010 semble néanmoiong atimulé les ventes en fin
d’année.

Les mises en ventatteignent 74 796 unités en 2010 contre 50 822089, soit une progression de 47%. Toutefois, ls®snen
vente du 2™semestre 2010 reculent par rapport & celles destezrprécédent ; malgré la forte demande, |a gsiwfe rencontre des
difficultés pour mobiliser du foncier et reconsgitwne offre suffisante afin de répondre aux besoin

Le recul de I'offre commerciale s’est donc poursuivi. Face au niveau élevé deteseta hausse des mises en vente n'a pas été
suffisante pour renouveler le stock. L'offre comaiele baisse de 14% a la fin de 2010 pour attei@8ré76 unités, dont environ
8% de logements livrés. Elle ne représente plusigiienois de vente.

Les prix enregistrent une hausse de 6,5%Cette progression est beaucoup plus faible en mev{3,9%) qu’en lle-de-France
(9,8%).

Les mises en chantier : @& I'ensemble de I'année 2010, le nombre des méseshantier de logements s’éléve a 346 000. leest
hausse de 3,7% par rapport au chiffre de 2009t€r qoe le secteur du logement collectif augmeanté,d%).

Prés de 105 000 logements ont été mis en chantieoars du dernier trimestre de 2010, soit une deade 15% par rapport a la
méme période de 2009.

Source : service de I'observation et des statigtijdu Commissariat général au développement durable
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Mise en chantier de logements en France depuis 2000
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L'offre disponible et les délais d’écoulement la diminution de la production de nouveaux logersgrtonstatée en 2009, ne s’est
pas poursuivie en 2010 puisque on enregistre uasskade + 3,5% sur I'année 2010. Cependant, legband des ventes, durant
'année, a conduit a une diminution sensible dffrBaet un raccourcissement spectaculaire desglélécoulement de I'offre.

On trouvera, ci-dessous, I'évolution nationale desites nettes trimestrielles et de l'offre disptmilainsi que les délais
d’écoulement de cette offre, depuis 2002 :

Année/trimestre 02.3 02.4 03.1 03.2 03.3 03.4 04.1 04.2 04.3 04.4

ventes nettes 19496 23190 25484 25555 25822 26200 28690 29545 26553 27435
trimestrielles

offre disponible 48625 48109 43254 41557 37690 37510 35672 35071 38097 39919

délais d’écoulement de 7,5 6 5 5 4 4 4 4 4 4

I'offre disponible

Délai d’écoulement de  Offre disponible
I'offre disponible

(en mois) : Ventes nettes/3
Année/trimestre 05.1 05.2 05.3 05.4 06.1 06.2 06.3 06.4 07.1 07.2
ventes nettes 30101 31814 28746 30831 32481 29281 31569 32646 39749 32536
trimestrielles
offre disponible 42 000 44 383 47 600 52 886 56 160 61 064 70 068 78 870 82 704 88 755
délais d’écoulement de 4 4 5 5 5 6 7 7 6,2 8,2

I'offre disponible

Délai d’écoulement de  Offre disponible

I'offre disponible
(en mois) : Ventes nettes/3

Année/trimestre 07.3 07.4 08.1 08.2 08.3 08.4 09.1 09.2 09.3

ventes nettes trimestrielles 29518 28 602 26 604 21480 16 307 14 969 25314 27 839 26 917

offre disponible 94 481 102533 110960 110469 113464 110914 97252 85181 74 816
délais d’écoulement de I'offre 9,6 10,7 11,9 15,4 20,8 22,2 11,5 9,2 8,3
disponible

Délai d’écoulement de l'ofire  _Offre disponible

disponible (en mais) : Ventes nettes/3
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Année/trimestre 09.4 10.1 10.2 10.3

ventes nettes trimestrielles 26 26 29 29
offre disponible 69 67 66 62
délais d’écoulement de I'offre disponible 7,9 7,5 6,7 6,2

Délai d’écoulement de l'offre disponible (en
mois) : Offre disponible

Source : ECLN / statistiques.equipement.gouv

Ainsi, le niveau de I'offre disponible sur le maéchyui avait sensiblement augmenté en 2008, eraplads 94 631 au®3rimestre
2007 a 110900 a fin 2008ource : FPC janvier 2009)en raison de la baisse des rythmes de commertialisa’est

considérablement réduit tout au long de I'annéeQ3Bdur atteindre en 2010, hiveau de 59 000 unités (le plus bas depuis letdébu
de I'année 2006).

Quant aux délais d’écoulement, ils étaient de G@&rau S trimestre 2010, derniére statistique connue, ea22;2 mois au cours du
dernier trimestre 2008.

Délais d’écoulement de I'offre disponible (en mois)

25 o
o N
a o
«
~
)
=
~ 9 0
- —
c -
© o N
- =) o ™
10 0 N P ERT?)
[ @ ’\l\lx
~ M~ g N
© © © ©
[ToRNTo) [ToRT R
5’ < T T
M S A NM S A N®M ST AN T A N®NT A N®MST A N®T A NMT AN ®
Ao mmmm e Q0 90 Q90 9090009999099 o0 99 Qo9
OO OO0 O I I T W WWLIW O G ©O NNNMNNIOGBO®BO®BDBDDH D OH O O O
O OO0 0000000000000 O0OO0OO0OODO O dAddH

Source : ECLN / statistiques.equipement.gouv

6.2.2 Présentation générale du marché immobilier en Espag  ne

Sur le plan macro-économique, I'économie espagnale'était fortement contractée en 2009, ave@unr tle croissance négatif de -
3,6%, a commencé a inverser la tendance, en 20&0,um taux ramené a -0,2%, sur I'ensemble dedéaphun quatriéme trimestre
lIégérement positif, a +0,2%.

Cette amorce de redressement repose, d'une past,ulamarché ou la demande intérieure reste fashiele solde positif du
commerce extérieur et, d'autre part, sur le plangieur mis en place par le gouvernement espagnol
° hausse de 2 points de la TVA générale, qui pasd®¥ea 18%, et d'un point de la TVA a taux rédigt,7 a 8% ;

o

report de I'age 1égal de la retraite de 65 a 67eagsl des pensions de retraite ;

o

réduction de 5% du salaire des fonctionnairesast gléconomies de fonctionnement dans I'administrat
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Par ailleurs, le marché de I'emploi, aprés la folégradation enregistrée en 2008 et 2009, tend siabdiser, avec un taux de
chdémage culminant, cependant, a 20,3% de la papulattive, a fin 2010.

Dans cet environnement économique, encore peudalgrle marché immobilier espagnol, poursuit séeleéactivation, annoncée
au second semestre 2009.

Soutenu par des prix de vente ramenés au nive20@® par le niveau historiquement bas des tanxédit et un acces au crédit
plus souple, le volume des transactions a progréese,8%, en 2010 avec un cumul de 442000 verdpsrties de la maniére
suivante :

° logements anciens : 219000 ventes (+12,4%)

° logements neufs : 223000 ventes (+1,8%)

Le volume des ventes, dans le neuf, est donc léinednégligeable, en référence aux comparablegpéeans, témoin de I'existence
d'une demande locale pérenne, dans un marchéffva lacative est faible et se rapproche, peu § pawne demande structurelle
annuelle estimée a 350000 ventes, dans le logemeift

D'autre part, l'offre en 2010, a continué a s'aetaptla demande, le nombre de demandes de permsisnd@uire est passé sous la
barre des 100000, avec 91000 unités, évitant aifesigonfler le stock de logements terminés et iduen estimé a 698000
logements, a fin 2010, selon Asprima (Fédératianptemoteurs espagnols).

Tout comme en 2010, I'activité immobiliere, en Eppg en 2011, sera encore fortement axée sur dapté&m du stock existant,
mais également sur I'émergence du marché du logemeraccession sociale a prix maitrisés, qui gnessé de pres de 20%, en
2010.

Il s'agit 1&, d'un segment de marché trés porestiné aux primo-accédants, avec une forte demeeyoleve et dans lequel Les
Nouveaux Constructeurs renouvelle son offre depufinl 2009, avec cing nouveaux programmes, com@lésés avec succes, en
2010.

Croissance du PIB en Espagne (%)
Source : INE et Eurostat (2008)

‘ M Espagne @ Union Européenne ‘
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Marché de L'Emploi en Espagne
Source : INE et SEE BBVA (2008)
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Selon le Groupe, plusieurs facteurs fondamentaokd® nature a pérenniser le redémarrage de lt@dtivmobiliere espagnole :

° la culture de I'achat immobilier des citoyens espégyavec un taux de propriété le plus fort d'Earaje I'ordre de 85% ;
° la quasi-absence de marché locatif ;

° une demande structurelle, de I'ordre de 350000megés par an, alimentée, entre autre, par une #woldémographique
favorable ;

° les remarquables avancées réalisées par I'Espageenees d'équipements, au cours des 15 dernigrees, ayant permis au
pays de se doter d'infrastructures de nature axgzagner un rebond rapide.

Les opérations du Groupe en Espagne se concedairstles deux zones métropolitaines a plus fomeitfede population, Madrid
et Barcelone, qui constituent les deux premiersibhasiemplois espagnols.
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Madrid et son agglomération

Population PIB par habitant Taux de chémage ***
de la province * (en milliers d’euros) **
6 459 millions 29,3 15.75%
Sources :
(*) INE 2010

(**) INE 2010

(**) Données INE (4e trimestre 2010) pour la commeuwle Madrid.

La région de Madrid, la plus riche d'Espagne, hiéieéf'une politique trés volontariste de développet de ses infrastructures : le
doublement récent de la capacité de I'aéroport ddribl-Barajas, devenu le quatrieme aéroport eurgpeitequi peut désormais
accueillir 70 millions de passagers par an ; sep¢ensités publiques, huit universités privées etgnand nombre d'écoles de
commerce.

Par ailleurs, Madrid posséde I'un des réseaux denes plus étendus d'Europe, avec 227 kilométedggne et 190 stations.
L'activité du Groupe est concentrée sur la premiétgonne de la zone métropolitaine.

Il est a noter, par ailleurs, que Madrid bénéfitien espace disponible propice a son expansionrggigue et immobiliere ; en
effet, ni mer, ni montagne ne crée de barriéreighgsa la progression de la ville.

Barcelone et la Catalogne

Population de la province * PIB par habitant Taux de chdmage ***
(en milliers d’euros) **

7 512 millions 26.03 17.98%

Sources :
(*) INE 2010
(**) INE 2010

(***) Données INE (4 trimestre 2010) pour la Catalogne.

La Catalogne demeure I'une des régions les plusndigiues d'Europe, elle bénéficie de grands traddnftastructure, ouverture de
la ligne TGV vers Madrid, achevement de la lignesva frontiere francaise, extension de l'aéropeec I'ouverture, en 2009, d'un
second terminal, permettant d'accueillir notammi@@ 000 passagers supplémentaires par jour.

6.2.3 Présentation générale du marché immobilier en Allem  agne

L’environnement macro-économique s’est amélioréAlamagne, et les segments du marché immobilielsdasquels Concept

Bau-Premier est actif se sont bien comportés. Siajgmnent le marché allemand reste un marché tfftine bénéficie pas d’aides
gouvernementales spécifiques, il offre des opp@#amlans des segments spécifiques et les bednintusels restent stables a long
terme.

Bénéficiant du rebond des exportations ainsi queeffess positifs des mesures de relance prisesepgouvernement, I’économie
allemande a connu une année 2010 florissante aveRIBI positif et une diminution historique du chd@eaEn 2010, le PIB a
rebondit pour s'établir a 3,6 %, le chémage tombhahB %, son niveau le plus bas depuis 1992.
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Variation du PIB (en %)
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Evolution du nombre de chémeurs (en milliers)
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Une nette amélioration des perspectives de 'immolér en Allemagne

La situation bancaire s’est significativement aoréle en particulier dans le secteur immobilier.shites banques sont de nouveau
prétes et capables de financer des projets immeobidi des conditions proches de la période d'ava- Concept Bau-Premier a pu
maintenir des relations de qualité avec son paediahques et conclure dans de bonnes conditidimsalecement des opérations
nouvelles.

Un marché qui confirme son potentiel de développeméa long terme

Méme si le marché immobilier allemand ne bénéifizis des mesures de soutien et d’incitations fisagle I'on trouve en France,
les perspectives structurelles restent positivess d@s grandes métropoles économiques. Ainsi, hésigions de besoins
en logements a I'horizon 2020 indiquent une tendgasitive due, en particulier, & la réductionaléallle des ménages (de 2,15 a
2,04 personnes dans les Lander de I'ouest entré 20@020 —Source : BBIR a l'augmentation des surfaces moyennes des
logements et & une faible croissance démographtquiefois compensée par I'immigration. Le BBR estén230 000 logements
neufs le besoin annuel entre 2007 et 2020.

Pour rappel, le marché immobilier résidentiel aliewh n'a pas connu d’inflation des prix au cours t@slernieéres années, mais il
n’'a pas non plus connu de chute significative dulespériodes de crise.

En 2010, le marché a subi une évolution posities, prix moyens des appartements neufs ont augndentérdre de 3 % en
comparaison d'une évolution de 3,6 % entre 202D@9.

Les segments de marché couverts par Concept BaudPnagsient porteurs et continuent a se dévelopgstiyement, en particulier
a Munich. Sur fond de reprise économique, nos ig&sige sont améliorées en 2010, apreés une anf8al2Gransition
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Le marché immobilier allemand a confirmé sa résistace a la crise

Durant les 3 premiers trimestres de 2010, 137 @fis de construire ont été délivrés en Allemagm 48 000 pour le logement
neuf, soit 7 % ou 9 000 logements de plus par md@pla méme période de I'année précédente.

Evolution du nombre de permis délivrés pour les castructions neuves
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Le maintien des fortes disparités régionales

La situation de I'immobilier en Allemagne présettejours de fortes disparités régionales, les ppamex centres économiques de
I'ouest présentant le plus fort potentiel de déwplment avec les métropoles de Munich, Hambourgsé&ldorf et Francfort:

Aprés des années difficiles, le pays a connu, @0 20ne augmentation du nombre de logements acldevpkis d& %, le marché
des grandes métropoles confirmant cette tendarsitveo

Concernant le potentiel de développement de I'imibneuf, on constate la méme disparité régionalec des zones en
croissance significative (dont les villes couvertas Concept Bau-Premier) et des zones fortemerstigias, en particulier dans les
anciens Lander de I'Est.

Il faut aussi tenir compte de I'évolution des cédastiques de la demande dans les différents réarchinsi, aprés une phase
d’émigration hors des villes, le BBR constate unerisioa structurelle de la tendance avec des fluxatngres positifs vers les
villes (population agée, demande de services,...JeGétiation est nuancée par les caractéristiqegsmarchés locaux.

Enfin, on constate un taux de propriétaires fadrleAllemagne a 43 %, comparé a des taux de 56 %ramce et de 85 % en
Espagne. Les analystes considérent que ce taugids\améliorer dans le futur, mais des changemsigtsificatifs a court terme
semblent peu probables. Les facteurs qui sembéerser cette situation sont d’ordre économique, massi culturel.

Méme si des changements significatifs a court tesemblent peu probables, les analystes s’accotdetgfois a dire que ce taux
devrait s’Taméliorer dans le futur, en lien avecdesccupations croissantes de constitution d’émapmpur la retraite.

Le comportement des investisseurs individuels pourestissement immobilier s'est confirmé, et owlgré I'absence d’incitation
fiscale majeure. Ainsi, nous avons constaté un tas<élevé d’investisseurs dans certains de ragggmmes (taux avoisinant les 70
% a Nymphenburg a Munich).

L’'agglomération de Munich, principal marché de Cqutd®au Premier en Allemagne, a connu une année R0difive. En effet, les
fondamentaux du marché de Munich ont évolué trésr&blement.

En ce qui concerne Berlin, le marché s'est mainéenn niveau comparable aux années précédentes]endendamentaux de ce
marché ne se sont pas améliorés : il reste tré®len volume (pour mémoire, 576 logements neuf&lue en 2009 dans une ville
de 3,4 millions d’habitants) et les conditions fin&@res de I'activité de promotion immobiliere egtaussi trés difficiles (avec, par
exemple, un niveau de loyers moyen a moins dens¥)/

Les projets de Concept-Bau Premier, situés dansidessnde marché porteuses, connaissent une borfoenpence, mais la taille

et les caractéristiques du marché berlinois ne géemt pas d’envisager un développement suffisantalume d’activité a terme.

Face a I'étroitesse de ce marché et cette réadaadnique difficile, Concept-Bau Premier a donc déalé ne pas poursuivre le
développement de son activité a Berlin et de sendégger progressivement aprés I'achévement desgmnges immobiliers en

cours, a I'horizon 2012.
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Les principales métropoles allemandes (populatiomemillions d’habitants)

Depuis 2007, LNC est aussi présent a Francfort. @gtiomération a dimension européenne a été chmisieson fort dynamisme
économique et son potentiel de développement impbrtNC y étudie la possibilité de développer degmmmes de logements a
usage locatif dans le but d’en assurer la ventd@na des investisseurs institutionnels ou a degdd d’investissement.

Une stratégie de développement des ventes en bloc

Les conditions de marché sont actuellement favesadli développement des ventes en bloc a desigseest institutionnels, des
fonds d'investissement ou déamily office dans un certain nombre d’agglomérations allemandest Munich, Francfort et

Hambourg.

Ainsi, concernant Munich, Concept Bau-Premier a lené2010 les 91 logements dans deux programmeschaigiacquis par le

groupe AXA et est entrée en négociation avec uredntestisseur institutionnel pour la moitié dlwuveau programme de 140
logements.
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Munich et son agglomération

Population : 2,5 millions d’habitants

Taux de chdémage du Land : 4,5 % (2010) en régnessiotre 4,8 % en 2009

Taux de chdmage de la région de Munich : 4,7 %@peh régression contre 5,0 % en 2009

Movenne annuelle sur la réaion de Mut

7-
6-
54
1Y
34 44
2V
1V
0-
2008 2009 2010

Source : Tableau basé sur les données de la Bugdeta fir Arbeit

Munich n’est pas seulement le centre économiqyrule important d’Allemagne, la ville a, égalemamtge dimension européenne.
Le Land de Baviere, dont Munich est la capitale]astgion économique la plus riche et la plus dyigae d’Allemagne.

Munich reste le premier marché immobilier en Allgmea avec un niveau de prix élevé, cohérent avemé&ropoles européennes
comparables. Durant I'année 2010, le volume deegede logements réalisées par notre filiale los@st maintenu a un niveau
éleve.

Francfort et son agglomération

Population : 5,3 millions d’habitants

Taux de chdmage du Land: diminution de 6,8 % e®206,4 % en 2010

Taux de chdémage de la région de Francfort: |égienendtion de 6,6 % en 2009 a 6,4 % en 2010

S BN w A G

2008 2009 2010

Saurce: Tahleat basé sur les données de la Bundesanfmtérheil

Francfort est un centre européen majeur d’affatete services au cceur de la région Rhein-Maint@es ville trés internationale

et la plus grande place financiere du continentsifetion centrale, ses excellentes infrastrustareec notamment le plus grand
aéroport du continent, sa concentration d’entreprisxées sur le futur, et son caractére intemtiplacent Francfort parmi les

villes européennes les plus attirantes pour legprises.

La ville de Francfort ne compte que 650 000 hatstd8,5 millions d’habitants avec sa périphérie #dmte), mais le marché
immobilier couvre une agglomération de plus de lions d’habitants et inclut les villes de Mayen(00 000 habitants), de
Wiesbaden (280 000 habitants) et de Darmstadt @08Chabitants).

La population a augmenté de 3 % en 10 ans, saitayenne 15 000 habitants par an.
La région est un péle économique majeur dont laifadion dispose d’un pouvoir d’achat élevé. A Ffarig une clientéle exigeante

cherche des logements neufs dans les meilleures Zen concurrence avec les produits de rénovatiaaiy aussi des produits bien
définis (faible consommation énergétique, lofts,...).

Le marché de Francfort est composé de nombreuxcrofmarchés », la ville elle-méme n'étant pas tgeande, mais
I'agglomération étant composée de villes et de cames, trés bien reliées entre elles et au centré&rdacfort, ayant des
caractéristiques, des personnalités, spécifiques.
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6.3 Description des activités du Groupe

6.3.1 Logement

6.3.1.1 Résumé des activités de logement

Le Groupe est spécialisé dans I'activité de proomtie logements neufs, principalement sous la falmdogements collectifs

(appartements) mais également de maisons indivetugtoupées.

Il se positionne principalement dans le marché dieumde gamme dans certaines grandes agglomésatierf Union européenne,

avec des prix par fihabitable allant majoritairement de 2 500 & 5 €0/®s.

Fidéle a son sloganconcevons votre espace de vig la politique du Groupe est de réaliser desrtmges congus pour exploiter au
mieux la surface habitable par la fonctionnalité gians intérieurs, offrir des piéces de vie souypeolongées d’'un balcon, d’'une
terrasse ou d'un jardin privatif et profiter d'uspace vert paysager.

Etapes clés d’un programme classique de promotiorésidentiel

recherche et sélection fonciére
\

4
obtention du permis de construire

v

pré-commercialisation du programme (contrats de réservation)

<
achat du terrain

Y

commercialisation du programme (contrats de vente)

construction

3

livraison
€
service Aprés-Vente

Les principaux indicateurs de suivi de I'activitdligés par le Groupe sont :

« les réservations :elles représentent les promesses d'achat signéssssing privé pour lesquelles un dépét de garanéed
encaissé et le délai de rétractation est expiré ;

¢ e carnet de commandes en France, le carnet de commandes correspond@nree a) de la part non encore reconnue en
comptabilité du chiffre d’affaires sur les ventesldgements signées et b) du chiffre d’affairesratt sur les logements réservés
et non encore signés. A I'étranger, le carnet adencande représente le chiffre d’affaires attenduesitogements réservés non
encore livrés. Il inclut le montant revenant augog$és extérieurs dans les programmes en co-promdkiest exprimé en euros
hors taxes ;

« le portefeuille foncier : il représente les terrains maitrisés, principalgnseus la forme de promesse de vente sous camlitio
suspensives, permettant au Groupe de disposer disibdité sur son activité future. Ce portefeuiet mesuré en potentiel de
chiffre d’affaires, en multipliant le nombre de &rgents non encore réservés par le prix unitaireemtprs taxes par logement
du programme correspondant. Par prudence, le paitlef foncier exclut les terrains maitrisés dantiEveloppement n’est pas
prévu a court terme par LNC.

Activité commerciale

Le lecteur est invité a se reporter au paragrapkRedtivité et résultat » b) du rapport de gesfigarant en Annexe 1 du présent
Document de Référence.

6.3.1.2 Principes directeurs et stratégie de dévelo  ppement

Au cours de I'exercice 2010, LNC a poursuivi se@r$f sur le développement en France, cceur devigctie la Société, ou le
marché présente des fondamentaux sains et il exigeforte demande a satisfaire. L'offre commeecidd la société s’est ainsi
étoffée avec un rythme de lancements commerciawaceélération tout au long de I'année. En 2011, |geGrsuivra ses efforts en
termes d’affaires nouvelles tout en demeurantvigilant sur ses critéres d’acquisition de terrain.
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Dans son développement, LNC s'impose les principestéurs suivants :

« plutdt qu'une stratégie de parts de marché, Ipgier la réalisation de projets rémunérateurgreassdlement dans le marché des
primo-accédants ;

* poursuivre sa politique de ventes en bloc, dis dans le domaine des logements sociaux mais dass celui des logements
libres, en en améliorant la profitablilté.

Pour la gestion de ses implantations en Francdé&tanger, le Groupe entend mettre en ceuvre Bgens suivants :

e s'appuyer sur un siége a Paris, rédé au suiauetontrole de ses filiales, francaises et étrasgetont il tient les tableaux de
bord précis : finances, ressources humaines, dertri&rne, trésorerie, juridique, etc. ;

« bénéficier, pour son développement, de I'implaratopérationnelle étroite du Comité de directienLdNC, notamment en ce qui
concerne la répartition du suivi des filiales fraises et étrangéres entre les différents membres @emité ;

« continuer de conserver les atouts du Groupe daague implantation : la qualité des équipes @tifnisation de chaque projet
permettant de créer la valeur immobiliere et dsgméer la marge brute.

6.3.1.3 Produits

Le Groupe, sous les marques « Les Nouveaux Coretimgct, « Premier », « CFH » et « Dominium » en ¢gata marque
« Premier » en Espagne et en Indonésie, et lesuemrgPremier », « Concept Bau Premier» et « ZARFAllemagne, construit et
commercialise des logements neufs destinés a Bamrea la propriété et, dans une moindre mesuiiayastissement locatif.

Le Groupe se spécialise dans le logement de quuiié la classe moyenne, segment qui corresponérgément a la demande la
plus forte et la plus stable. Suivant les spétéicde chaque marché, le Groupe réalise des imawabllectifs d’appartements et/ou
des maisons en village.

Le Groupe définit ses produits selon la clienté&e par chaque filiale, a la suite d’études réatigpar I'équipe locale en fonction
de son expérience et, éventuellement, d’étudesnegguand il est nécessaire d’obtenir un avispedéant du Groupe.

Le Groupe propose toutes les tailles de logemeans{adio au grand appartement de plus de 5 piéadssemaisons de 3 a plus de
6 pieces). Certains programmes incluent des pai@snunes avec parc privatif et installations spesti(piscine).

Le choix du site est absolument déterminant dasadees d’un nouveau programme immobilier. Il éatisé grace a la compétence
et I'expérience des équipes locales de développemiefimplication trés en amont du Directeur degrammes ou du Directeur de
la Filiale Responsable. Chaque site doit égalemeat\@lidé par le Directoire de LNC, qui donne sysitéquement son accord

préalable a I'acquisition de chaque terrain. Mémeles spécificités interviennent selon les prograsimat les agglomérations

concernés, les sites sont en général choisis pouraccessibilité, leur visibilité commerciale, i@mvironnement, la proximité des

commerces, écoles et principaux moyens de transport

Dans chaque programme, le Groupe donne a sesscleemossibilité de personnaliser leur logementnpame liste prédéfinie
d’'options. Cette liste est cependant limitée afinpgemettre au Groupe de produire des logements deeaolts et des délais
maitrisés et de maintenir une rentabilité confoenses objectifs.

6.3.1.4 Clients

Si le Groupe est novateur dans son choix de dépetopnt a I'échelle européenne, il a, dans touteggglantations, une approche
traditionnelle de commercialisation a partir d’'wrdau de vente généralement implanté sur le tem&me visant principalement la
clientéle locale habitant a proximité du progran{maeone 1 » de la stratégie commerciale du Groupe).

En France en 2010, 47 % des clients LNC (hors vesrebloc) étaient des acquéreurs-utilisateursjniesstisseurs individuels
bénéficiant de la mesure Scellier ont quant & eprésentés 53 % des ventes aux particuliers.
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6.3.1.5 Implantations géographiques

Cannes/Nice

i Marseily
Barcelone

Le Groupe réalise son chiffre d’affaires de promotide logements neufs a partir de ses implantatiams les agglomérations
suivantes :

En France :

« Paris et I'lle-de-France ;

e Lyon et son agglomération ;

« Marseille et son agglomération ;

¢ Cannes — Nice et les Alpes-Maritimes ;

« Montpellier et son agglomération.

En Allemagne :

« Munich et son agglomération (présence directe lel@ar I'intermédiaire de ZAPF) ;
* Francfort et son agglomération (présence direli€).
En Espagne :

¢ Madrid et son agglomération ;

« Barcelone et son agglomération.

En Indonésie :

« Jakarta et I'agglomération de Jabotabek.

Les 10 agglomérations européennes ou le Group@résent comprennent 10 des 40 plus grandes aggltiarér de 'Union
européenne, avec une population allant de 1,2 eifljbns d’habitants.

6.3.1.5.1 La France
Le Groupe est présent en France dans les grangiesregations d@aris, Lyon, Marseille, Cannes-Nice et Montpellier.

Un programme type du Groupe en France est un progeade 60 appartements, composés majoritairemeshewdechambres, pour
une surface habitable de 68 emviron.

LNC procéde a la recherche fonciére, assure lais@ittfoeuvre d’exécution et commercialise directerses programmes.
Elle emploie :

e a Paris et en région parisienne, environ 80 déalmrateurs dans les Directions Opérationnellesires cinquantaine de
collaborateurs au siege ;

¢ a Marseille, une vingtaine de collaborateurs ;
¢ alyon, une vingtaine de collaborateurs ;
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» dans les Alpes-Maritimes, une vingtaine de caltateurs également ;
« a Montpellier, une dizaine de collaborateurs.

Le Groupe étudie la possibilité de s'implanter dam&e agglomération francaise supplémentaire, awes pondition qu’elle
remplisse des critéeres de taille, qu'elle bénéfitien solde migratoire positif et qu’elle soit Itisgée dans un bassin d’emplois
important.

6.3.1.5.2 L’'Espagne
Le Groupe est présent a Madrid et a Barcelone.

Un programme type du Groupe en Espagne est ungmmoge de 60 appartements, composés majoritairenaopaitements de
trois chambres, pour une surface habitable de?7&nmiron.

Le mode de fonctionnement des filiales espagredesdentique a celui de LNC en France. Elles ¢uent a la recherche fonciére,
assure la gestion de chaque programme immob#ienglitrise d’ceuvre d’exécution et la commercidbsatPremier Espana emploie
une trentaine de collaborateurs.

6.3.1.5.3 L’Allemagne

Le Groupe est présent historiquement a Munich e$ pecemment Francfort. Du fait de I'acquisition 4&PF, le Groupe est
également présent a Bayreuth et possede des sipeediection de garages dans d’'autres agglomératitermandes et un réseau de
commercialisation couvrant le sud de I'Allemagnefanction des contraintes logistiques.

Un programme de logement collectif type du Group@&kemagne se compose d’environ 25-50 logements.

Concept Bau-Premier, contrairement aux autres fligle Groupe, n’accomplit qu’une mission techniqaetiplle de « maitrise
d’ceuvre d’exécution », laquelle est systématiqueénpamtagée avec des bureaux d'études extérieurSraupe. Les filiales
allemandes assurent en revanche la recherche fergtila commercialisation de leurs programmes.

ZAPF a une activité opérationnelle et fonctionnétidépendante de celle des autres sociétés du &i@op paragraphe 6.3.3.du
présent Document de Référence) et posséde un résemoercial qui diffuse dans de larges régions awudelses sites de production
de Baviere, de NRW et, depuis 'acquisition de ilal& production de Classic Garagen, en Bade-Wurteggnbe

Le Groupe emploie, hors ZAPF, une quarantaine Hebmyateurs en Allemagne.

6.3.1.5.4 L’Indonésie

Le Groupe est présent & Jakarta. Un programmediyiaroupe & Jakarta se compose de 120 maisongimelies d’environ 200 fm
habitables, en moyen/haut de gamme, d’un prix inaitte vente de 80 000 euros a 100 000 euros eemmey les maisons haut de
gamme se vendant au dela de 150 000 euros.

Bien que les investissements étrangers soient libresndonésie, le Groupe y a développé un modeatpég original, dit
«joint operation», avec des promoteurs locaux propriétaires foscigui apportent, tout en en restant propriétailes, terrains
constructibles, le Groupe apportant pour sa part svoir-faire en matiére de promotion immobiligtele besoin en fonds de
roulement. La marge nette est dégagée a la livrailes logements aux clients, déduction faite dealaur du terrain déterminée
d’'un commun accord avec le partenaire fonciergesthibnoraires de la filiale au titre de ses priestaide Direction de Programme,
de Direction de Travaux et de Commercialisation. eCatirge nette est partagée selon un pourcentagdirdr gntre Premier
Indonesia et le partenaire local. Le Groupe emplaie quarantaine de collaborateurs en Indonésie.

Le Groupe réalise depuis septembre 2007 ses nauymagrammes a Jakarta a travers une société comrauec le fonds
d’investissements Quvat.

Quvat Capital Partners Ltd., société qui collecte chpitaux nord américains et singapouriens s'@&ssogesi a LNC au sein de la
filiale Premier Qualitas, dont le capital est réparti a hauteur de 51 % deramier LNC Singapour et 49 % pour Quvat.

Premier Qualitas maintient son positionnement ss mtogrammes de maisons individuelles : destinés@sidence principale de
moyen-haut de gamme dans I'agglomération de Jalguiasont, la plupart du temps, réalisés en aationi avec leur propriétaire
foncier.

6.3.1.6 Déroulement des projets et gestion desrisq  ues

Le Groupe intervient dans les opérations de coctstru de logements neufs qu'il vend soit en étairfd’achévement (en France
ces ventes sont dites « ventes en état futur dvecheént » ou « VEFA ») soit achevés. Dans ce cadglr€roupe choisit un terrain,
congoit avec un architecte un programme immobpiear des utilisateurs futurs, en assure la cornstru@t vend les logements
réalisés. Le Groupe conserve la qualité de maftrevdage jusgu’a la réception des travaux, afimuEner a bien la construction,
ainsi que jusqu’a la livraison des logements a ahagquéreur, afin de satisfaire & ses obligadensgndeur d'immeubles neufs.

Les opérations immobilieres du Groupe sont réaisée
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« en France,par l'intermédiaire de sociétés de constructiont@eci-aprés les « sociétés d’opérations ») répé@sles articles
L. 211-1 et suivants du Code de la constructioneetthbitation et I'article 23%er du Code général des impdts, les résultats
fiscaux de chaque opération étant imposés exchmgme entre les mains des associés, soit en ceogueme la part du Groupe,
entre les mains de LNC Investissement SA (dite LNitdJe frangaise de LNC & 99 %), qui contrble emgpipe 60 & 100 % des
sociétés d’opérations francaises (hors « CFH » Rominium »), de CFH (dont le pourcentage de paditim est de 30 a
100 % des sociétés d'opérations frangaise « CFH dg¢ ®ominium (dont le pourcentage de participaéshde 20 a 99,9 % des
sociétés d’opérations frangaise « Dominium »).

Les sociétés d’'opérations frangaises du Groupextitisivement la forme juridique soit de sociétédes, soit de sociétés en
nom collectif.

LNC, CFH et Dominium assurent systématiquement ledatde « gérant » de chaque société d’opératiarumulent ce
mandat avec les missions rémunérées de « DiredteBrogramme », de « commercialisateur » des lagsméalisés et parfois
de « maitre d’ceuvre d’exécution » des travaux destcaction ;

e a l'étranger, les programmes immobiliers sont conduits directdnpem les filiales du Groupe, qui assurent la Dicec de
Programme, la maitrise d'ceuvre d’exécution et laroercialisation. Une société d’opérations distinpeut étre créée,
lorsqu’un ou plusieurs partenaires extérieurs aaufe interviennent au tour de table.

Sélection des terrains

LNC en France et chaque filiale a I'étranger, effecta propre recherche fonciere et ses étudesrmaénan mobilisant les services
du développement de LNC ou de la filiale concerf@@ste démarche s’'appuie sur I'expérience de LNC oladidiale dans son
propre marché, sa connaissance des agglomératiora eapidité d’exécution. Les différentes filialdisposent d'un réseau
d’apporteurs d'affaires développé au fil des annPes ailleurs, le Groupe est souvent consultdgsaaménageurs, le plus souvent
publics, de zones a urbaniser dans le cadre d'sppefres de droits a construire.

La décision de lancer un programme immobilier esteprapidement : elle n’est jamais déléguée eoréesystématiquement de la
décision, prise en commun, par le Directoire de LINCDirecteur Général de la Filiale étrangeére, g'i lieu, ou de chaque
Directeur de Programmes francais.

Sur les instructions du Directoire de LNC et du Dieeir Général de la Filiale étrangére, s'il y alile Service du développement
fait établir un récapitulatif de I'ensemble degjuss techniques d’'un terrain.

Le Directeur de Programmes soumet en outre au tBirecde LNC, qui I'approuve, une fiche financiékxdvant les grandes lignes
du budget prévisionnel.

Ce mode opératoire en amont, qui exclut toute dé@ygale la décision de lancer un programme, esliqagp strictement de la
méme facon en France et a I'étranger.

Validation des projets
La décision d’engager la réalisation d'un projesmt du Comité d’engagement du Groupe.

Le Comité d’engagement est composé du PrésidenirdatBire, du Directeur Général de LNC, du DirectBétégué en charge du
Développement, du collaborateur du développemertharge du projet, du Directeur de Programmes cogderritorialement ou,
le cas échéant, du Directeur Général de la Fiiakngére concernée.

Le choix de I'architecte est déterminant quant qualité de la conception et a la bonne insertiopijet dans son environnement.
Il intervient rapidement sur appel d’'offres ou dé g gré.

L'importance de la constructibilité et la rentatdilprévisionnelle du projet envisagé sont desrestessentiels. Le Groupe ne retient
pas en général les projets dont le chiffre d’aéfinors taxes prévisionnel est inférieur & 5 nmdlid’euros.

Signature des accords fonciers

Le Groupe achéte des terrains pour les développ@ement. Il n’entre pas dans sa politique dettoes des portefeuilles fonciers
importants, ni d’en acheter a titre d'investissetriemoyen terme.

Aprés avoir sélectionné un terrain et obtenu lder@ations requises par ses procédures interagsrdupe procede a la signature
d'un accord avec le propriétaire. Il s’agit généna¢ént d’'une promesse de vente sous conditions rssispe qui doit étre,
préalablement a sa signature, validée par la Dareduridique de LNC ou de celle de la filiale égare concernée.

Sauf rares exceptions et dans ce cas pour demteexceptionnellement situés ou générateurs desfpius-values a terme, I'achat
par le Groupe est systématiquement soumis & lat@mnd’obtention des autorisations administratinésessaires pour la réalisation
d’un programme (obtention du permis de démolircaiestruire et/ou de lotir définitif, purgés de toetours, lorsque de tels recours
existent comme c'est le cas en France, en Espdgee Allemagne) et éventuellement a des conditapexifiques d’'absence de
contraintes particulieres telles que celles pouétnetliées a la nature du sol, a la présence liigipo ou d'installations classées.

En Allemagne, au contraire des autres pays ou ¢eigr intervient, il n’est pas signé de promesseeti¢e, mais une vente ferme,
soumise a la condition résolutoire de la non-olmerdes autorisations de construire.
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Lorsque la promesse de vente, ou la vente soustimonésolutoire lorsqu’il s'agit de I'Allemagnest signée, la gestion du dossier
est confiée a la Direction de Programmes concetadeNC ou de la filiale étrangére.

Autorisations administratives

Apres la signature des accords fonciers, LNC olliddef en charge du projet, assistée de I'architetioisi, dépose une demande de
permis de construire auprés des autorités adnatiists compétentes.

L’instruction des demandes d’autorisations admiaistes se déroule dans un délai variable d’'unargumois, selon les villes. Elle
fait I'objet d’un suivi étroit de la part de laifile ou de la Direction de Programmes concernée.

Lorsque des recours de tiers sont prévus par ladtbonale, ce qui est le cas en France, en Espeigea Allemagne et apres
obtention des autorisations administratives, ilsgstématiquement procédé aux démarches nécesséresirge du recours des tiers
(en France, constat de 'affichage de I'autorisatie construire sur le terrain et en Mairie).

Lorsque les autorisations administratives soninitéfement obtenues, il est procédé a la signaterBacte notarié d’acquisition du
terrain par le Groupe auprés de notaires locaux.

Sous-traitants et fournisseurs

Le Groupe choisit ses sous-traitants et fournisseertravaux de construction par voie d’appel dasffpar corps d’état séparés,
évitant le recours a des entreprises généralass«cturps d’état », dont les prix sont plus éleveés.

La maitrise d’'ceuvre d’exécution, mission techniquepermet d’assurer la coordination des entreprifes différents corps d’'état
dans I'ceuvre de construire, est assurée par LNOamcé, ou les filiales espagnole et indonésienniedigposent d’ingénieurs et
techniciens salariés.

En Allemagne, la maitrise d’'ceuvre d’exécution essstraitée.

Indépendamment de I'architecte choisi par le Gropgar chaque programme, un ou plusieurs bureauxdBé techniques (BET)
spécialisés interviennent lors de la définitiorht@que du projet, I'établissement des plans d’'etiénwet le dossier de consultation
des entreprises sous-traitantes de travaux.

Le choix de ces intervenants spécialisés tient ¢terdp leur compétence, de leur connaissance dédau se situe le terrain, de
leurs conditions financiéres, de la qualité de ganisation et de leurs réalisations précédentes.

Pour I'envoi de ses dossiers de consultation atregnses de travaux de tous les corps d’'étatrtei procéde a leur évaluation
préalable, par région et par ville selon une pracgédapplicable aux Directions de Programmes fraegsaainsi qu'aux Filiales
étrangeres.

Les services techniques de LNC ou, a I'étrangerséegices techniques de la filiale soutenus paségsices techniques du siege,
vérifient les devis quantitatifs et qualitatifs dagreprises consultées.

La solidité financiere des sous-traitants et fagsaurs et leur capacité a assurer la réalisatidiopiération, compte tenu de leur
taille et de celle du programme, sont, pour le @equles criteres de sélections essentiels.

Le Groupe dispose d’'une expérience de 39 ans darégbciation des marchés de travaux et leurs prix.

Il veille particulierement a la sélection des eptises de gros ceuvre, dont I'intervention est déiteante dans le phasage, le respect
du planning et la qualité de la réalisation d’'upération de construction vente.

La sélection rigoureuse des intervenants est ceruéu I'accord écrit du Directeur de chaque prognenpour toute signature de
marché de travaux, auquel les plans d'exécutiohammexés, et du Comité de direction de LNC pouiglaasure du marché de gros
ceuvre.

6.3.1.7 Commercialisation

Politique de marque
En France,le Groupe utilise quatre marques pour ses progesnm
« la marque historique « Les Nouveaux Constructeyrs

la marque « Les Nouveaux Constructeurs-Premi@ony un petit nombre de programmes sélectionnés @ caractére
innovant ;

+ la marque « CFH » pour les programmes dévelopaékagiliale CFH en lle-de-France depuis son adtioisen octobre 2007.
Cela concerne principalement des programmes qufslite villages de maisons ;

¢ la marque « Dominium » pour les programmes d@pEle par cette nouvelle filiale dans la région dentdellier depuis son
acquisition en novembre 2009.

A létranger, chaque filiale utilise la marque « Premier », étprécisé qu’en Allemagne sont également utiliséssrharques
« Concept Bau Premier » et « ZAPF », qui jouisseime&/bonne reconnaissance sur leurs marchés réspecti
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Modes de commercialisation

Le Groupe utilise les moyens habituels de la psidespour commercialiser ses appartements/maismasjuettes, bureaux de vente
sur place, publicité sur lieu de vente (PLV), dffige, presse, salons spécialisés, marketing @iréetcts.

En outre, 'animation de son site Internet permetioupe d’ajouter a la fréquentation des prograsneteal’orienter des prospects
supplémentaires vers les programmes qui les irsgnes

La commercialisation est pour I'essentiel assurée INC en France et les filiales a I'étranger, al®as moyens propres en
personnel et, plus rarement et selon les donnéesadthé, avec le support d’agences immobilieres.

Elle a pour objectif la signature, avec les pergsmoontactées, de contrats de réservation, sw@wsitrats notariés de vente.

Le Groupe apporte un soin particulier a la sélectam contrdle, a la motivation et a la formatiensgs équipes de ventes internes.
Son mode de commercialisation traditionnel en hudEavente a proximité du chantier explique, daos tes pays ou le Groupe est
présent, le fort taux de futurs résidents parmisegteurs, en comparaison avec d’autres promoteurs

Le Groupe a développé, au fil des années, unedortgétence en termes de méthode de vente etweauimercial, qu'il valorise
dans toutes ses implantations, aussi bien en Franiad'étranger.

Les vendeurs sont tous formés a la méthode de den@&roupe, aussi bien en France qu'a I'étrangeisdCiei de formation assure
I’'hnomogénéité de la qualité des vendeurs dans gdaetefiliales et donne au Groupe une compéterrte dans le domaine clé de la
vente et de la relation client.

Par ailleurs, le Groupe a mis en place en Franceentre d’'appel, tous les contacts des programneegdis appelant ainsi un
numéro de téléphone unique. Le Groupe a égalen@rglappé un outil informatique performant lui pettaet de regrouper
I'ensemble de ses contacts frangais sous une méseede données.

En paralléle de ces moyens habituels de commesaialn, le Groupe a mis en place une structureédéilia vente d’appartements
en bloc a des investisseurs institutionnels ain%i des bailleurs sociaux.

6.3.1.8 Organisation opérationnelle du pole logemen t

Le Groupe est organisé en Directions de Progranfmesigences) dans chaque agglomération ou il ésept. Une Direction de
Programmes « type » gére généralement entre 8 ptogfammes en méme temps et comporte une vingtineollaborateurs,
gestionnaires, commerciaux et techniciens.

Une Direction de Programmes type est composéedllebarateurs suivants :

Effectif type d’une Direction de Programme

Poste Nombre
Directeur de Programmes 1
Assistante de direction 1
Responsable de programmes 1-2
Secrétaire de programmes 1-2
Directeur/Responsable du Développement 1-2
Assistantes de gestion 1-2
Directeur Technique 1
Secrétaire technique 1
Directeur de Production 1
Responsables de production 2-3
Conseillers commerciaux 4-6
TOTAL COLLABORATEURS 15-22

La Société dispose de trois Directions en Tle-daaEe : & Paris (une Direction de Programmes quiredBaris intra-muros d’'une
part, le sud et I'ouest de la région parisienneiéapart), a Noisy-le-Grand qui couvre I'est pins et a Franconville qui couvre le
nord de la région parisienne. La société CFH, guitégré le Groupe en 2007, couvre aussi une paatiterritoire Tle-de-France,
avec son propre positionnement et sa propre marque.

LNC dispose également de trois Directions en régi@nksyon, a Marseille, qui couvre les Bouches ddrihet a Biot qui couvre la

région PACA. En outre, une présence a Montpellieassurée depuis fin 2009 a travers la société Biomi qui a rejoint le Groupe
fin 2009.
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Les filiales étrangeres du Groupe disposent d'decgf comparable a celui des Directions de Prognas) et intégrent certaines
fonctions supports (Directeur Financier notamment).

L'organisation en Directions de Programmes perraetdnomie significative des équipes opérationisetie matiere commerciale et
technique, de recherche fonciére et de gestionédaipes. Elle demeure néanmoins soumise au cortedlgalisé du siege du
Groupe a Paris.

6.3.1.9 Mode de financement des opérations immobili  éres

L'endettement du Groupe est composé quasi exclongme de crédits d’opérations, par opposition awdits dits «corporate»,
c'est-a-dire d’emprunts contractés pour I'acquisitide terrains (« crédits terrains ») et la réfisades travaux de construction
(« crédits travaux »).

Chaque contrat de prét étant relatif a une opérationobiliére particuliere et le Groupe réalisamhgitanément de nombreuses
opérations de Construction-vente, les crédits datpgn pris individuellement ne sont pas signififsat

Il n'existe pas, au 31 décembre 2010, de « créglitains » ou de « crédits travaux » pour I'Indéés
S’agissant des activités conduites en France Espagne, il est apporté les précisions suivantes :

En France

Les normes actuelles du Groupe prévoient, pousiedment de chaque programme de construction-vemtegtio d’emprunt (dit
« crédit d'opération ») maximum sur fonds proprgal & 3, pour assurer le financement du prix d'adea terrains puis celui des
travaux de construction.

Le Groupe s’engage a ne pas céder, sans l'autorisdu préteur, ses parts dans le programme.

Chaque société d’opérations souscrit généralemenpromesse d’affectation hypothécaire au profipdieur, qui peut étre inscrite
a la conservation des hypotheques a la premieramigende ce dernier.

Un « crédit d'opération » se décompose en :

e un « crédit terrain » (prét obtenu par le Groppar financer I'acquisition du terrain a batir),snd disposition apres réalisation
des conditions suspensives prévues a chaque conspdenvente signé avec le propriétaire du terrainotamment apres la
réalisation de la condition suspensive d’obtenti@s autorisations administratives de construiregéms de tout recours des
tiers, pour les surfaces hors ceuvres nettes («ghaonstructibles anticipées par le Groupe ;

« un « crédit travaux » (prét consenti pour le peet des travaux de construction) qui est mis podision lorsqu’il est justifié au
préteur :

— qu’au moins 30 % a 40 % des logements a édédieraleur, ont fait I'objet de la signature d’'usantrat de réservation » en
vue de la « vente en état futur d’achévement »; éa& acquéreurs de logements a édifier sur lztiadu programme de
construction a financer, d’'une part,

— et que le marché de travaux avec I'entreprisgrds ceuvre a été signé, d’'autre part ;
» ainsi que la garantie financiére d’achévemensérear les banques en faveur des acquéreurs.
Les principales garanties généralement octroyégséiaur sont :
e garantie de non-cession de part ;
« promesse d'affectation hypothécaire ou affectatippothécaire ;
¢ nantissement de créances.

Les cas d’exigibilité anticipée dans le cadre désdlits d’opération souscrits par chaque sociétpatation sont ceux habituellement
en vigueur dans le cadre de financement de progesnmmmobiliers, dont notamment :

¢ incapacité légale ou condamnation pénale duetirig;

« changements statutaires relatifs a I'actionnaldafiorme juridique et le siege social ;

* modification importante du patrimoine, des resses et des engagements de I'emprunteur ;

« notification d’un redressement fiscal ;

« signature écartée de la Banque de France ou déignrade la cote Banque de France ;

« refus de certification des comptes de la sodétpération ou de LNC Investissement ou existencesgerves ;
¢ mise en jeu de la garantie financiére d’achévemen

< variation significative du chiffre d’affaires alu prix de revient de I'opération ;

e action judiciaire ou administrative tendant a ifiedou a annuler les autorisations administratinécessaires a la réalisation du
programme financé ;

« situation hypothécaire non conforme aux déclanatide I'emprunteur ;
» résolution de la vente des terrains, assietteiéoa du programme immobilier objet du financement
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e nantissement des droits sociaux composant leatage I'emprunteur ou des créances qui y sontlaées, notamment les
comptes d’associés, sans I'accord préalable darigue ;

« absence de souscription ou cessation des paliassurances ;
¢ interruption des travaux pendant 3 mois saufipigries ou force majeure ;

« délégation au profit d'un tiers de tout ou padés apports investis dans le programme ou de igent@néficiaire du programme
immobilier.

En Espagne

Le Groupe y réalise en direct (c’est-a-dire saatown de sociétés d'opératioad hog, ses programmes immobiliers. Le taux
moyen d’endettement représente 70 a 80 % du ctaltde réalisation d’'un programme. De maniéere gdagte Groupe n’engage
pas I'opération tant que la commercialisation réa ptteint au moins 30 % du programme, étant grégis les banques espagnoles
demandent actuellement un taux trés supérieur.

La banque préteuse fait réaliser préalablementidida en place de ses concours une expertise eeryvplis prend une hypothéque
inscrite au fichier immobilier espagnol, en garamtii remboursement de son prét.

Les premiers besoins de financement de I'opérasioin 20 a 30 %, sont couverts par les fonds psogeda filiale.

La banque met en place le « crédit terrain » poésé au bénéfice de la filiale les fonds corresjamits au « crédit travaux », au fur
et a mesure de I'avancement de la construction.

La banque finance également les acquéreurs deméos ; I'acquéreur est, en pratique, subrogé fdidke dans I'obligation de
rembourser le « crédit d'opération » et ce a duregoence de la partie du prix de son logementlgayal'acte notarié€, soit environ
80 % du prix total.

Le lecteur est invité a se reporter au 4.2.1.Ze=qui concerne les risques liés a la négociatibaneée par Premier Espafia avec ses
partenaires banquiers.

En Allemagne

A l'instar de ce qui est pratiqué dans les aut@sples crédits aux opérations de promotion diede§ allemandes sont consentis
opération par opération. Un crédit promotion seod@mose habituellement entre une composante « ctédiin » et une
composante « crédit construction ». Les cas d'bHitfi anticipée dans le cadre des contrats d’empaonsentis aux filiales
allemandes sont notamment :

¢ les déclarations et garanties qui ont été donseetserronées ;

« absence de mise en ceuvre d’'un engagement detigarmpossibilité de mise en ceuvre d’'une garactimplémentaire a la
demande des banques ;

¢ non-respect par 'emprunteur ou I'une de sealé des obligations de publication légale ;

e cessation de paiements ou ouverture d’'une proeéthiredressement judiciaire de I'emprunteur ond’de ses filiales ;

e mesures prises par 'emprunteur ou I'une deifialef de nature & augmenter ses risques ;

« changement d’actionnariat entrainant changenebdtrdle ;

¢ remboursement anticipé exigé sur un autre cdadiemprunteur ou une filiale de 'emprunteur ;

« non-renouvellement d'une caution arrivant a eagn ou retrait d’'une caution, sans informatiogtable de la banque
créanciére ;

¢ non-renouvellement d’'un prét bancaire arrivaakgiration sans information préalable de la banque

« dépréciation significative des actifs de I'empmaun.

Il est & noter que les crédits consentis aux ddgeseciétés du Groupe ne contiennent pas I'obdigate respect de ratios financiers
(covenants) a I'exception de celui contenu darecbed de renouvellement du pool bancaire de ZARfelocen début d’année 2009
qui prévoit que les fonds propres de ZAPF, prégssbciés compris, établis en principes comptalliesi@ands (HGB) ne doivent
pas étre inférieurs a 10 millions d’euros au 320@9, a 13 millions d’euros au 31.12.2010 et a ilkoms d’euros au 31.12.2011.
Les ratios prévus au 31/12/2009 et au 31.12.20108¢é respectés.
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6.3.1.10 Modalités de comptabilisation du chiffre d  ’'affaires

Balance financiere type — France (base 100 pouctleffre d’affaires et le résultat)

100 100
a0
50
35
0 0 3
Année N Année N+1 Année N+2 Année N+3
[l CA signé cumulé CA comptable cumulé
100
54
-2
-53
Année N Année N+1 Année N+2 Année N+3

[l Résultat avant impdts en cumulé

Note : Le chiffre d’affaires signé et le chiffreaffaires comptable présentés dans le tableau cukesont hors taxes. Le Résultat avant impots memmd comme étant
la marge brute (chiffre d’affaires moins les cofasiciers et de construction) d’'un programme impagb@r les colts variables associés au programmed(faires,
publicité et communication, frais financiers, fréilss aux GFA, frais d’hypothéques et autres ffaianciers).

Le chiffre d'affaires du Groupe LNC, comptabilisé eours d’'un exercice, correspond au montant toéal tlansactions actées
portant sur tous les lots vendus a la date derel@te I'exercice, et pondéré par le pourcentageatieement technique.

A contrario, les colts de structure (colts variables) compielesncodlts de vente — honoraires de commercimlisanterne et
externe et de publicité, honoraires de gestion somptabilisés en charge lorsqu’ils sont encoukras. frais financiers, qui étaient
auparavant assimilés aux colts de structure imitefdent passés en charge, sont inclus dans le axitventes pour les
programmes lancés a compter dljdnvier 2009 (en application d’IAS 23R).
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A ce titre, I'essentiel du chiffre d’affaires eseconnu en année N+ 1 et en année N+ 2, années npeledguelles la
commercialisation est trés significative et ou fiesvaux sont réalisés. Les différences de rythmeedennaissance du chiffre
d’affaires et des colts variables ont pour consgcgigue le résultat avant impot :

« estnégatif en année N+ 1, année ou les coliables et notamment les colits de commercialisaton significatifs ;
» est positif en année N+ 2 et N+ 3, années oedarmaissance du chiffre d’affaires est signifieatient plus élevée.

Balance financiere type — Espagne (base 100 pourhédfre d’affaires et le résultat)

100
70
15

100

Année N Année N+1 Année N+2
B CA comptable cumulé [ CA signé cumulé
103 100

-49

-197

Année N Année N+1 Année N+2 Année N+3

B Résultat avant imp6ts en cumulé

En Espagne, le transfert des risques et avantagesliants n’'intervient qu’a la livraison, c’estelire lors de la signature de I'acte
authentique, voire méme aprés celle-ci. Le chifffaffaires est directement lié au rythme des Isomals. Avant cette
comptabilisation, qui intervient en une seule ftgsprix de revient des facturations futures eshgtbilisé en stock. Les codts de
structure sont eux reconnus a leur occurrence. #reg le résultat avant impdts du projet est trégatif pendant les deux premiéres
années, avec un impact tres significatif lors déelaxieme année.
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Balance financiére type — Allemagne/Munich (baseQL@our le chiffre d’affaires et le
résultat)

100 100
84
18

Année N Année N+1 Année N+2
B CA comptable cumulé [ CAsigné cumulé
100
-114
-198
Année N Année N+1 Année N+2

[l Résultat avant impéts en cumulé

En Allemagne, la méthode de reconnaissance duelkififfaires et du résultat est trés similaireebecpratiquée en Espagne.

En revanche, les programmes du Groupe sont géné@materéalisés sur une période plus courte, et fsgrammes type » different
selon les villes.

6.3.2 Immobilier d’entreprise
Le groupe a réalisé 6,4% de son chiffre d’affaimdmmobilier d’Entreprise en 2010 contre 12,7926609.

La baisse de ce pourcentage est due aux livradesgprogrammes du Copernic Il et du Citalys, en dében fin d'année,( la
livraison du Citalium devant avoir lieu au premiemestre 2011) et a I'absence de lancement de moxvaossiers.

Les trois années difficiles que le marché en Imir@bid’Entreprise vient de connaitre, sont liéestaut a I'arrét complet du
financement des nouveaux dossiers en blanc.

La fin de I'année 2010 semble marquer un tournaet de retour des investisseurs pour ce type deldgpement avec des
signatures de VEFA en blanc.

Ceux-ci ont noté que malgré la crise financiéreeeddrcissement des conditions de financement coégig la baisse du montant
des investissements a 11 milliards (toujours ieféria la moyenne des 10 derniéres années), la denhacative s’est maintenue a
2,2 millions de m2 en lle-de-France, + 15 % papaapa 2009.
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Un autre indicateur favorable du marché locatiflastemontée des loyers prime, qui s’étaient tassé2008 et 2009 et qui sont
revenus a 750 € dans Paris QCA (quartier centrahfii@ises).

LNC considéere que le marché francais, et plus paigiement le marché francilien, est en phase geses que les produits de
nouvelles générations (conformes aux nouvelles esremvironnementales entre autres) vont manquiérygulieu maintenant de
reprendre des positions fonciéres pertinentespXimité des transports en commun et a des valeusadivVes conformes aux attentes
des clients.

Dans ce cadre LNC s’est positionné au quatriemeesiira 2010 sur une opération a Boulogne-Billancoerf 00 m? de bureaux
permettant de générer du chiffre d’affaires en 2@t 2ravaille en liaison avec les grands aménagauidéveloppement de nouvelles
opérations en immobilier d’entreprise dans le sutbeest parisien pour générer du chiffre d’afégiren 2013 et 2014.

LNC reste attaché au territoire de I'est parisierdéveloppant également diverses opérations ledonBER A et restera attentif a
des développements opportunistes en province.

Bien entendu, LNC restera également attentif a ldit§uarchitecturale de ses développements en Inlieokertiaire en proposant
des projets congus par de jeunes agences d'aitiégmrteuses d’une vision renouvelée du dévelmppé urbain ou en répondant
a des consultations associé a des architectesafsamg étrangers de renommeée internationale.

Concernant la démarche environnementale, elle &detoent intégrée dans le développement des opésatie LNC avec comme
objectif 'obtention des labels BBC et BREAM.

De plus, LNC mene une réflexion sur la conceptioimdieubles tertiaires de nouvelle génération termamipte de procédés
constructifs innovants (structure mixte bois/bémar exemple) permettant d’approcher les objectifsoacés par les pouvoirs
publics au cours du Grenelle de I'environnemefiiharizon 2020, pour des immeubles a énergie pasiti

6.3.3 Autres activités (ZAPF)

En décembre 2010, LNC a augmenté sa participating ldasociété allemande ZAPF GmbH a hauteur de%&h capital et droits
de vote. Le solde des parts est détenu a hautetifaden capital et droits de vote par la divisiandres de la Deutsche Bank, et a
hauteur de 25,9 % en capital et droits de votdPpamier Investissement.

6.3.3.1 Présentation

ZAPF est une société créée en 1904 dont le siam@ &3t en Baviére, a Bayreuth.

Elle a réalisé en 2010 un chiffre d’affaires de ,5Q0%illions d’euros, dont 98,9 millions d’euros sofidés dans les comptes du
groupe.

Au 31 décembre 2010, elle employait 541 personnes.
ZAPF exerce son activité dans deux domaines :

¢ 1° La construction de maisons préfabriquées ennga moyenne pour les céder a des tiers, investisgeupromoteurs, sans
vente de foncier. L'activité de promotion immohiBévec vente de foncier a été trés réduite en 2088finitivement arrétée au
cours de I'année 2010. Au deuxieme semestre 20ABFZa lancé une nouvelle ligne d’activité innovaete proposant de
réaliser des caves et fondations a des clientsgimurs, constructeurs de maisons ou entreprisésaén. L'année 2010 a aussi
été marquée par le lancement et le succes del&boddtion entre ZAPF et Concept-Bau Premier & Mucprogrammes de
maisons et 2 programmes de petits collectifs Eakn commun).

e 2°La construction de garages préfabriqués. ZAgtHe leader allemand dans ce domaine, avec uhdg@aarché supérieure a
20 %. En septembre 2010, ZAPF a racheté les aldifa société Classic Garagen, implantée dans le-®antemberg, prés de
la frontiére francaise. Cette acquisition permetA®E d'asseoir sa position de leader avec une dapdeiproduction annuelle
d’environ 14 000 unités et d’envisager une expanpiofitable de son activité dans les marchés fmngt suisses. En décembre
2010, ZAPF a livré ses premiers garages a un progeaLNC en France a Vernouillet.

6.3.3.2 Financement et plan de restructuration 2009 -2011

Dans le cadre d’'un plan de restructuration de iaprise 2009-2011, les financements bancairesiantér qui arrivaient a échéance
le 31 décembre 2008, avaient été renouvelés auraidee30 millions d’euros pour 2 ans, soit jusquddudécembre 2010. Le plan de
restructuration anticipait une réduction de plu2@és des effectifs, la fermeture progressive detivité de promotion immobiliere,
le développement de l'activité de construction daisons préfabriquées au bénéfice de tiers et laspite de l'activité de
construction de garages préfabriqués au premigrdarmarché allemand.

Au 31.12.2010, seule la partie résiduelle de amsnfiements bancaires liée aux actifs industrielgVdelenberg a été renouvelée
pour un montant de 6,8 millions d’euros et prorogégu’au 31/12/2011.
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6.4 Démarche qualité

Depuis sa création en 1972, la Société a toujadratfachée a la qualité des services rendus dlieats et a la satisfaction que
ceux-ci peuvent légitimement attendre du produréli

La recherche de la qualité est un état d’espritdgitien permanence impliquer 'ensemble des éguipdes partenaires extérieurs
au Groupe, comme tous les intervenants a I'actodstruire.

C’est la raison pour laquelle, la Société a étaldi 4 démarche qualité » permettant au Groupe :
» d’améliorer son efficacité en terme de satiséactlu client et ce conformément aux quatre axdsaglail suivants :
— la conformité aux engagements commerciaux du g&raelu produit livré,
— la satisfaction générée par le produit livré,
— le respect des délais,
— la satisfaction des services proposés ;
« de mobiliser les collaborateurs autour d’'un grogmmun.

Cette démarche volontariste de qualité démontrei@jtamoment, I'aptitude du Groupe a maitriserdegcpssus de conception et de
réalisation de ses logements ou ses bureaux pbadee aux attentes de ses clients.

L'objectif est de garantir aux clients du Groupeniveau de qualité constant, quantifiable et vatiife.

Le Groupe s’est fixé des objectifs rigoureux deliggiade réalisation de ses programmes, notammegriregistrer, lors de la
livraison a chacun de ses clients, moins de ciegrvés par logement de programme collectif, pachesmunes comprises et moins
de dix en pavillons.

Les criteres de qualité sont régulierement évatuéfravers d'indicateurs de Qualité trés précid'€tudes de satisfaction initiées
aupres des acquéreurs de chaque programme.

6.5 Concurrence

LNC se classait en 2009, en termes de Réservationdf rang des promoteurs francais derriére Nexity, Baeggimmobilier,
Icade, Cogedim, Kaufman & Broad, Akerys, BNP Parimambbilier, Promogim, Pitch Promotion, et Vinci Irabilier (enquéte
réalisée par I'agence Innovapresse publiée dabsttee du patrimoine Immobilier — Hors série deteegbre 2010). Dans le cadre
de ses activités a I'international, il est diffeciie trouver une société étrangére directementaxahfe a LNC.

6.6 Environnement réglementaire des activités duwGpe

6.6.1 Statut des activités de promotion, construction ven te immobiliere

En France, en Espagne et en Indonésie, I'acti@t@rdmoteur constructeur immobilier n’est soumisaiéun statut réglementaire
particulier. Toutefois le Groupe doit généralemagerver de nombreuses réglementations pour laigerde son activité.

En Allemagne, I'activité des promoteurs nécessgite autorisation préalable (artidBerwerbordnunyL’insolvabilité du promoteur
peut constituer un motif suffisant pour que I'aigation lui soit retirée.

6.6.2 Urbanisme, droit administratif

6.6.2.1 Réglementation d’urbanisme

D’'une fagon générale, et lorsque des regles d'ushan existent dans un pays ou le Groupe interviedit respecter les régles
relatives a I'implantation et a la hauteur desrbétits, les distances entre les immeubles, I'aspdérieur des constructions, ou
obtenir d'éventuelles dérogations a ces régles.

En France, en qualité de maitre d'ouvrage et cdroeple ses programmes immobiliers francais, leu@odoit respecter la
réglementation générale de l'urbanisme et les pthinsbanisme élaborés par les communes (Plan d@atmn des Sols, Zone
d’Aménagement Concerté et Plan Local d'Urbanisme).

En Espagne, les normes et réglementations sonpitogbes de celles de la France, la principal@mifice étant, conséquence de
'autonomie importante des régions Gemunidades Autbnoma$, les variations normatives qui peuvent exisetre celles-ci,
notamment en matiere d’urbanisme.

En Allemagne, le droit relatif a la planificatiom Bauplanungsrechs) qui prévoit les régles générales d’urbanisme uasdroit
fédéral uniforme, tandis que la Iégislation relatév la réglementation des construction8&uordnungsrecht), par exemple les
régles relatives a la hauteur des batiments, ledittons d’obtention d’un permis de construire,igat selon le Lander considéré.
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6.6.2.2 Recours des tiers contre les Réglementation s de I'Urbanisme

En France, comme en Allemagne et en Espagne, te d®@ccupation des Sols d’'une commune peut étréesti devant les
tribunaux administratifs.

6.6.2.3 Recours des tiers contre les autorisations individuelles

Le permis d'édifier une construction ne dépend peslement de I'administration compétente en matidgeconstructions
(« Baubehérde» en Allemagne) mais également d’autres autorités.

Alors que ces recours restent limités en Espagn@ombre de recours des tiers contre les permisodstruire a tendance a
s’accroitre en Allemagne et en France, ce qui penduire soit, au pire, a un désistement par lai@ealu bénéfice de promesses de
vente de terrains dont il était bénéficiaire, soitn rallongement des délais d’ouverture des ofrandifin de purger les recours.

Un recours n’entraine pas nécessairement la suspahsprojet de construction mais la réalisatiamdbjet se fait alors aux risques
du promoteur.

6.6.2.4 Droit de I'environnement
Le Groupe est tenu de respecter la réglementatiemant du droit de I'environnement.

Le respect de I'environnement est particulieremengortant en Allemagne, ou le droit qui lui est kggble contient des regles

contraignantes aussi bien au niveau de I'Etat 8dgre des Lander. Les promoteurs immobiliers particuliérement concernés par
la réglementation relative a la pollution du st@cheteur d’un terrain pollué depuis plusieurs asngouvant étre personnellement
contraint de procéder a une dépollution colteuse.

6.6.2.5 Réglementation archéologique

Il existe également en France et en Allemagne égkementation relative au patrimoine archéologidtiedes objets ou vestiges
archéologiques venaient a étre découverts surrtairteceux-ci pourraient entrainer une suspendamtravaux et/ou le classement
du site, avec des conséquences financiéres ppuodgeamme.

6.6.3 Droit privé de la vente immobiliere de logements ne  ufs

6.6.3.1 En France

En tant que vendeur de programmes immobiliers,rteife est soumis au droit commun de la vente, engsi a la réglementation
spécifique de la « vente en I'état futur d’achévetmeou « VEFA », et a la réglementation issue whit dle la consommation et de
la loi solidarité et renouvellement urbain (SRU).

En ce qui concerne la VEFA, la réglementation @ntdes dispositions d’ordre public, protectrices dcquéreurs conformément a
la Loi, codifiées au titre sixieme du Code de lastnrction et de I'habitation (article L. 261-1 efvants) :

e si un contrat préliminaire de réservation a é#ctu, les acquéreurs non professionnels dispaBene faculté de rétractation
d'une durée de sept jours a compter de la récemtiortontrat de réservation signé, le contrat nesigiant définitif qu'a
I'expiration de ce délai. La caducité du contrateesourue en cas de non-respect de ce délai dpeep;

« obligation de mise sous séquestre du dépdt dantiardu réservataire, qui ne peut excéder 5 % siélai prévisionnel de
réalisation de la vente n’excéde pas 1 an, ou 2l&dglai prévisionnel de réalisation de la vemiexcede pas 2 ans, 0 % si ce
délai excede 2 ans ;

» obligation de conclure I'acte de vente en VEFAI ga emporter transfert de propriété de I'immeubleonstruire au fur et a
mesure de son édification, sous forme notariée ;

. obligation pour le promoteur constructeur de fiua I'acquéreur une garantie d’achevement, leradsignature de I'acte
notarié de VEFA., LNC fournit a ses clients excleshent des garanties extrinséques d’'achévement iésumpar des
établissements financiers ;

« obligation de respecter un échéancier cadre lesuappels de fonds : les paiements cumulés dnot ¢l peuvent excéder 35 %
du prix de vente a I'achévement des fondation$67® la mise hors d’eau, 95 % a I'achévement denfi@uble, le solde étant
payable lors de la livraison a I'acquéreur, saufsignation de sa part de 5 % du prix en cas decoafermité substantielle du
logement livré.

Par rapport aux autres pays ou le Groupe inteniemhécanisme légal francais de versement d’acgsnptmesure de I'avancement
des travaux de construction, est favorable poupilemoteurs en termes de moindre décalage de érégs@ar rapport aux dépenses
liées au paiement des différents colts de réalisali programme et, en particulier, des travawedé®prises sous-traitantes.

6.6.3.2 En Espagne

Il n'existe pas en Espagne de réglementation sirient identique a celle de la VEFA applicable eanEe.
Le client commence par signer un contrat de réterya la signature duquel il verse 3 % du prixvdete convenu.
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Quelques semaines apres sa réservation, le clggre an «contrato privado», acte sous seing privé par lequel le Groupegsige
irrévocablement a lui vendre un appartement, I'talres’obligeant a I'acquérir, ce contrat ayantéobligatoire entre les parties.

Lors de la signature du contrat de vente, I'achetetse une somme complémentaire portant son aediwiat versé a environ 10 %
du prix de vente total convenu.

Pendant la construction de 'immeuble, le clientseeencore des acomptes mensuels représentantded€n? supplémentaires du
prix de vente et ce jusqu’a la livraison.

Le vendeur a 'obligation de garantir les montadgés en avance par I'acheteur (avec un intérét%d¢ par le biais d’'une garantie
bancaire ou d’une police d’assurance, ces sommestipar ailleurs étre conservées dans un compigaiya spécifique.

Lorsque I'immeuble est achevé et prét a étre lileéfransfert de propriété est constaté chez umineptet des formalités de
publication fonciére doivent alors étre accomplie®est lors de la signature de cet acte notardeda livraison du logement, que le
client mobilise son crédit hypothécaire et versadie du prix soit 80 % du prix de vente convereipromoteur doit attendre
I'achévement des travaux et la livraison au clgmir encaisser la majeure partie du prix de vexitgs que le promoteur aura déja
fait 'avance du co(t des travaux de constructiodeeréalisation du programme.

Jusqu’a une période récente, le Groupe n'a pagistnede défauts de paiements significatifs, damsesure ou si le client ne régle
pas le prix du logement, il prend le risque de petdus les acomptes versés et le Groupe peuttremeetvente le logement, dont le
client n’est jamais devenu propriétaire faute gesrdeux parties d’avoir signé I'acte de transfierppropriété chez le notaire contre
paiement du solde du prix.

Toutefois, compte tenu du contexte économique espalg Groupe a di continuer a faire face en 20@& nombre important de
demandes de réduction de prix de vente de la pased clients lors de la livraison, demandes quiibuvent accepté dans le cadre
d’'une meilleure gestion de ses stocks durs.

6.6.3.3 En Allemagne

Le Groupe ne conclut pas de contrat préliminaireréervation de logements a construire avec sestsliallemands, mais
uniquement des contrats de vente authentifiés dexdaire.

En effet, les « conventions de réservation Réservierungsvereinbarungei qui ont pour objet d’engager I'acquéreur actore
le contrat de vente et le promoteur a ne pas veledlegement ainsi réservé a un tiers, ne sontligwement valables qu'a la
condition d’étre authentifiées par acte notarigne® I'acte de vente lui-méme. Ce formalisme renchiséé et pratiquement inutile
cette étape intermédiaire de commercialisationgqtipar contre usuelle dans d’autres pays eurspiele Groupe intervient.

Par ailleurs, il nexiste pas de dispositions sfigees relatives au contrat de promotion immobdigians le Code civil allemand
(« Burgerliches Gesetzbuc¥).

Selon la Iégislation allemande, ce contrat se sig®lien deux types d’obligations pour le vendaure obligation de construire ou
de faire construire le logement et une obligatierirdnsférer les droits fonciers.

Une fois le contrat signé, I'acquéreur ne dispoa® gfun droit Iégal de rétractation ; un tel didiit donc, pour étre valable, étre
expressément prévu par le contrat de vente.

Le transfert de la propriété du terrain qui empadteplein droit, transfert des constructions qaomt édifiées, ne résulte pas du seul
contrat de vente constatant I'accord des parti@ss omiquement de l'inscription de I'acquéreur @t tque nouveau propriétaire au
registre foncier territorialement compétent. Lensfert de propriété a lieu quand 100 % du prix elete a été payé. Indépendamment
du transfert de propriété, le logement peut éue lguand 91,5 % du prix a été payé (depuis I'engré vigueur de la nouvelle loi en
2009 : auparavant, ce taux était de 96,5 %).

Jusgu’a la livraison du logement, le promoteur egstopriétaire de l'assiette du foncier, tout eengageant a transférer a
I'acquéreur la propriété du terrain (vente de massimdividuelles) ou d’une quote-part de celuia@rite de logements collectifs).
L'acquéreur s'engage a payer le prix lors de aesfext, a moins que des acomptes aient été convenus

La réglementation relative aux courtiers et corcséurs immobiliers (#akler- und Bautragerverordnung) permet au promoteur
de percevoir des acomptes sous certaines conditiotesnment :

e une «inscription préventive » Ytormerkung») de premier rang, disposition spécifique au tdimmobilier allemand, sur le
logement a réaliser est enregistrée dans le redatcier («Grundbuchy) ;

« le permis de construire a été obtenu, ou biepréenoteur a obtenu de l'autorité compétente I'as&ion de commencer la
construction ;

¢ les acomptes ne peuvent étre pergus qu'apres/eciedit de certaines tranches de l'ouvrage a réalige promoteur peut
néanmoins demander le paiement de la totalité ity grant I'achévement complet, s'’il fournit une@atie de remboursement a
son client.

Toute clause contraire aux dispositions légale$icaipes est réputée non écrite. En outre, todtadtion a ces regles constitue une
contravention pénalement sanctionnée.

Enfin, a la réception de I'ouvrage, I'acquéreur tpetienir une partie du prix, au taux minimum d& % du prix de vente (ce taux a
été fixé réglementairement a 8,5 % a compter®tjadvier 2009), jusqu’a la compléte levée des Meseconstatées a la livraison.
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6.6.4 Responsabilité

Le Groupe a souscrit les polices d’assurance abligs du fait de la loi applicable, s'il y a liedans chaque pays, et celles
facultatives qu'il a jugées nécessaires, étantiggdque chaque filiale étrangere est autonome ldasfwix de son assureur.

6.6.4.1 En France et en Espagne

En France — des régles similaires existent en Espagle Groupe est soumis aux regles relativesrasponsabilité spécifique aux
opérations de construction (garantie biennale etrg@ décennale).

La loi a établi une présomption de responsabiktgapt sur tout intervenant a I'acte de construire.

Les acquéreurs disposent en France d’'une garaétiEndale pour les dommages qui rendent I'ouvrageopne a sa destination et
d’'une garantie biennale pour les éléments disstesatiu batiment. L'action peut étre dirigée coné&eGroupe, en sa qualité de
constructeur vendeur professionnel, qui disposmaaur d’une action contre I'intervenant technigesponsable du défaut.

En Espagne, il existe trois types de garanties: garantie décennale pour les défauts structuwraks,garantie triennale pour les
défauts affectant 'usage a titre d’habitationie¢ garantie annuelle pour les défauts mineurs.

A ce mécanisme de garantie s’ajoute I'obligationrde promoteur de souscrire une assurance domneayeages, dés I'ouverture
du chantier, permettant de préfinancer la réparates désordres relevant des garanties biennal@éoemnales. Une telle assurance
n'est obligatoire en Espagne que pour la garagiehale.

Le bénéfice de la garantie dommage ouvrage estféanaux clients qui ont acquis les logements, leurs successeurs en cas de
revente du logement.

Le Groupe a recours a des entrepreneurs exténiunsla réalisation des constructions, mais resfgeicdant responsable pour
I'ensemble des obligations contractuelles qu’ihaers I'acquéreur.

Néanmoins, en cas de faute commise par un enteyordle Groupe pourra dans un second temps invdguesponsabilité de cet
intervenant.

En cas d'insolvabilité de I'entrepreneur, le proewtreste entierement responsable.

Le marché de travaux conclu avec chaque entregeigeavaux contient une clause permettant au peumate retenir 5 % du prix
de marché a titre de garantie de parfait achéverddternativement, le promoteur se voit remettre waution de méme montant
(Article 1 de la loi 71-584 du 16 juillet 1971 mfide).

6.6.4.2 En Allemagne

Le promoteur immobilier n'est pas légalement teeusduscrire une assurance de responsabilité pioile son activité. Cependant
le Groupe a souscrit des assurances de naturgaadetir de sa responsabilité civile de vendeunufieubles et de maitre d’ouvrage
d'immeubles édifiés par les entreprises sous-treata

La responsabilité du promoteur, en ce qui conclraeices ou défauts de construction du logemendweest régie par le régime
juridigue des contrats d’entreprise. La vente drabte est soumise en ce qui la concerne au draitmaon de la vente d'immeubles.

Le délai de la garantie due par le vendeur estirlg ans pour les recours relatifs a la vente et peux relatifs aux défauts de
construction du logement. Les contrats de ventard&ubles prévoient souvent une clause de non garant

Comme en France, le Groupe a recours a des enteepseextérieurs pour la réalisation des constrosfidout en restant
responsable de I'ensemble des obligations congletuqu’il a souscrites envers I'acquéreur.

En cas de faute commise par un entrepreneur, leg8rpourra se retourner contre lui, sous résergd’euntrepreneur soit solvable.

Le contrat d’entreprise contient généralement Uaase permettant au promoteur de conserver 5 %ridudp marché a titre de
retenue de parfait achévement. Mais I'entreprisesoevent en place une caution assurant la réalisde I'ouvrage, pour pouvoir
encaisser cette retenue de garantie.

6.6.5 Environnement fiscal

6.6.5.1 Fiscalité particuliere des opérations de co  nstruction vente en France
Le Groupe intervient en France au travers de sExi@viles ou en nom collectif de construction eefitiales majoritaires de LNCI.

Taxe a la valeur ajoutée

Lors de l'achat d'un terrain a batir en vue d'églifdes constructions neuves, le promoteur peutadtené a acquitter sur le prix
d’acquisition la TVA au taux normal, soit 19,60 4jaurd’hui,. Corrélativement, I'achat du terrairr p@ promoteur n’est pas soumis
au paiement des droits d’enregistrement, mais maEtsdedeviennent exigibles si la constructionshieas intervenue dans le délai
de 4 ans (délai prorogeable sous certaines consjtipavec application des intéréts de retard ax te 4,8 % I'an, décomptés
depuis l'acquisition du terrain.

Le délai imparti au promoteur pour construire pau@tre prorogé si des travaux de construction tdteétrepris avant son
expiration.
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La TVA acquittée sur le prix d'acquisition du terrast récupérable par le promoteur, soit par de@ieemboursement du Trésor
public, soit par voie d'imputation de cette taxe IsUTVA collectée auprés de chaque acquéreur.

Le promoteur pourra également récupérer la totdéitéa TVA qui va grever les factures des entrepride travaux, soit par voie de
remboursement soit par voie d'imputation sur la Ts&ectée lors de la vente de chaque logement.

La premiére vente d’un immeuble neuf, achevé dempwins de cing ans est en effet assujettie a la & Aaux normal, calculé sur
le prix de cession a I'acquéreur. Cette TVA estuige a I'acquéreur qui la paie en plus du prixhake de son logement.

Le promoteur doit déposer chaque mois a la redegempobts, une déclaration de TVA récapitulartbtalité de la TVA collectée
sur ses ventes et précisant le montant de la T\¢é@pérable sur ses achats.

Alternativement, le promoteur paie la taxe surdesaissements et déduit la TVA grevant les coldtsatstruction également a
mesure de leur paiement.

Si le promoteur n’a pas vendu tous les locaux quéldifiés au terme de cing ans aprés leur achétetaevente de ces logements
sort généralement du champ d’application de la T8¥Ae trouve soumise aux droits d’enregistremeitt, 5509 % plus les frais de
notaire et le salaire du conservateur des hypot#s(gnviron 1,3 %).

Fiscalité directe

L'achat d'immeubles en vue d'y édifier des batinseat de les vendre en bloc ou par fractions, essidéré comme une activité
commerciale sur le plan fiscal.

Cependant, 'article 23&r du CGl, permet aux filiales de LNCI qui ont la forhe société civile ou de sociétés en nom colleetif
ne pas étre soumises a I'imp0ot sur les sociétés bénéficier du régime dit de la transluciditédis.

Ainsi, les profits de construction-vente serontlesivement imposés au niveau des associés de clsamigté d’opération, au
prorata de la part de capital possédée par chdentraleux, les profits étant néanmoins calculésiagau de la société d’opération,
qui doit déposer une déclaration fiscale spécifiqqenportant toutes les références utiles a l'ifieation de ses associés, et a la
quote-part de résultat fiscal revenant a chacunxd’'e

En vertu de I'article 38, 2 bis, du CGl, les produibrrespondant aux créances sur les acquéremmmelibles ou aux versements
d’acomptes sur le prix de vente de ces derniersioneent étre rattachées qu’a I'exercice au courgudl intervient la livraison des
immeubles ainsi vendus. Par livraison, il y a ldentendre de la délivrance au sens du Code cilgkt-@-dire, s’agissant
d'immeubles batis, la remise des clés a I'acquéenformément a I'article 1605 du Code civil.

Des lors que la livraison des immeubles n’est ptsvenue a la cldture d’un exercice, ces immeulolesencore partie du stock du
promoteur et doivent étre évalués dans les comdifpwévues par I'article 38 nonies de I'annexe@llICGI, a leur valeur a la cléture
de I'exercice.

L’ensemble des charges exposées en vue de laatémlisle la construction fait partie, en princige,prix de revient de I'immeuble
et doit étre compris dans le montant du stock inliesba la cléture d’'un exercice de la société éagiion. Le prix de revient
comprend le colt de production proprement dit, ynas le colt du terrain, et toutes les chargesctids ou indirectes de
production.

En revanche, les frais financiers comptabilisésaptachévement des travaux, doivent systématigoerdee portés en frais

généraux, c'est-a-dire en charges annuelles, quekesoit la durée des préts auxquels ils se régmories mémes reégles sont
applicables aux autres charges directes ou indsett production telle que les frais commerciauadetinistratifs exposés apres
'achévement et les frais d’entretien des immeubtdevés.

Il convient de noter que les régles fiscales sdfféréntes des regles comptables, qui autorisenbiaptabilisation des produits de
construction-vente selon la méthode dite de I'agament, c’est-a-dire qu’une fraction des recetteméts est rattachée a I'exercice
au cours duquel différents stades d’avancementistamenus.

Quant a la situation de chaque associé, LNCI quuestsociété anonyme passible de plein droit depbit sur les sociétés doit
enregistrer chaque année, en méme temps que laecld¢ I'exercice annuel de chacune de ses filidéesonstruction-vente, la
quote-part fiscale des profits ou des pertes dstoaction vente qui leur sont attribuables, en fimmcde sa part de capital social,
sans attendre '’Assemblée Générale Annuelle d'dggtion des comptes de I'exercice en cause, et aiénse qu’elle n'a pas encore
percu de mise a disposition de bénéfices, ou éffanent payé sa quote-part de pertes.

Les profits ou les pertes fiscaux ainsi attribwésit soumis a I'imp6t sur les sociétés calculéiaeau de LNCI, ou du groupe fiscal
auquel celle-ci appartient (voir ci-dessous pargiges6.6.5.2 du présent Document de Référence).

6.6.5.2 Intégration fiscale (articles 223 Aa 223 Q du Code général des impbts)

Les résultats fiscaux de LNCI sont chaque annégiiés, apres les retraitements intra-groupe prgauka loi fiscale, aux résultats
du groupe de sociétés dont LNC est la société negealipe d'intégration.

Ce régime permet a LNC de se constituer seule retiedal’impdt sur les sociétés et de I'imp6t fotdi@rie annuel, pour I'ensemble
du groupe de sociétés qu’elle forme avec sesdilifilancaises ayant opté pour ce régime et donompenser sur un plan fiscal les
profits et les pertes de telle ou telle filialerftaise avec I'ensemble des résultats positifs gatifé des autres sociétés du groupe
francais d’intégration fiscale.
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Le capital de la société mére ne doit pas étrendéd@ectement ou indirectement, & 95 % au moimsipea autre personne morale
soumise a I'imp6t sur les sociétés. Ainsi, PREMIERESTISSEMENT, qui contr6le la majeure partie capital et des droits de
vote de LNC, détient moins de 95 % de LNC.

Le régime de l'intégration fiscale est optionnelasqu’il est exercé, il lie I'ensemble des sogsétiu Groupe qui I'ont exercé pour
cing ans, renouvelables de cing ans en cing ans.

Dans un premier temps, chaque société membre dup€&rg compris la société mere, détermine son profsultat fiscal tel qu'il
doit étre retenu dans le résultat d’'ensemble, gildijisse du résultat ordinaire ou des plus-vatwesoins-values d'actifs.

Des retraitements fiscaux par ajustements doivesuite étre opérés pour obtenir le résultat d’ebéem

Les provisions sur les créances intra-groupe,Ubsentions, les aides financiéres de toute naalr@ndons de créances, provisions
pour dépréciations d’éléments d’actif acquis auprastres sociétés du Groupe, les plus ou moinsegapour les cessions portant
sur des immobilisations ou titres du portefeuiietamment, sont neutralisés pour la déterminatiorédultat d’ensemble.

Si certaines filiales du Groupe réalisent des défifiscaux reportables pendant la période de idlide I'option d'intégration
fiscale, ces déficits sont systématiquement traé@sfaé la société mere, qui en bénéficie seule.

6.6.5.3 Information financiére des SCI ou SNC de pr ogrammes francais

Les sociétés d’opérations francaises du Groupetrpas d'obligation particuliere en matiére d'étabéiment de leurs comptes
annuels, tant qu’elles ne dépassent pas deux dissstuils prévus par la loi, a savoir employersélariés, réaliser 3,1 millions
d’euros de chiffre d’affaires annuel, ou présetg6 million d’euros de total de bilan en fin d’'eciee.

Toutes les sociétés d'opérations du Groupe établistes comptes annuels et LNC, en sa qualité datgéétablit systématiquement
un Rapport de gestion, méme s'il arrive que leds@uévus par la loi ne soient pas atteints.

Toutes les sociétés d’opérations du Groupe tienoeet comptabilité commerciale. Lorsque deux dess tseuils précités sont
atteints, il est procédé a la désignation, confonem a la loi, d'un Commissaire aux comptes.

6.6.5.4 Incitations fiscales

Les programmes immobiliers du Groupe en France l&tranger, sont majoritairement congus pour &itis le marché résidentiel
pour le futur usage des propriétaires, et non pésialement le marché de I'investissement locatif.

D’une maniéere générale, le Groupe ne cherche dasispécialement a tirer avantage des incitatisoalés pour augmenter ses prix
de vente, lesquels ont toujours été fixés en fonalies prix du marché local.

Par ailleurs, il n'existe pas en Espagne, au Palttag en Indonésie, d'incitations fiscales accosdéex particuliers pour I'achat
d’'un logement neuf, qu'il s'agisse d’un investissermlocatif ou d’'un achat pour usage personnel.

Dispositifs spécifiques d'incitations fiscales en F rance au titre des revenus fonciers
Les dispositifs francgais d’incitation fiscale adfeat de logements neufs ont connu plusieurs metiifics.

Ainsi, aux amortissements PERISSOL et BESSON, dantdgimes ont pris fin respectivement féskeptembre 1999 et le 3 avril
20083, ont succédé les dispositifs ROBIEN depuis tejdrevier 2003, modifié a effet di"septembre 2006 et ayant pris fin le 31
décembre 2009, et le dispositif BORLOO entré en vigle ' septembre 2006. A compter df janvier 2009, un nouveau
dispositif visant a encourager l'investissementatdca vu le jour: la loi SCELLIER, cumulable, s'#’agit du « Scellier
intermédiaire », avec le « BORLOO neuf » et rempiagapuis le 1 janvier 2010 le ROBIEN.

Le Robien 2006

A effet du £" septembre 2006, 'amortissement du prix d’achaE Tlie I'investisseur particulier peut pratiquer @ éduit de 12 &
9 ans, pour correspondre a 6 % pendant les 7 presnédanées et a 4 % les 2 années suivantes, saihantissement total de 50 %
sur 9 ans, au lieu de 65 % sur 12 ans pour le prai@gime Robien.

Aucun plafond de ressources des locataires n'égé emais 4 zones de plafond de loyer mensueldiriies (pour 2010 : zone A a
21,72 euros le fzone B1 & 15,10 euros |é,mone B2 & 12,35 euros € frrone C & 9,05 euros [€)m

Il s’y ajoute que I'abattement forfaitaire de 6 &h, régime Robien 2003 a 2005, sur les revenus fomitsers des particuliers, a été
supprimé et remplacé par une déductibilité totakefecais réels exposés par le propriétaire.

Ce régime a cessé de s'appliquer aux logementssaacqampter du®ijanvier 2010.

Le dispositif Borloo

Le dispositif « BORLOO neuf » est réservé aux cbotbles ayant opté pour I'amortissement « ROBIENwpaour lesquels la
réduction d'impdt « SCELLIER » est applicable. Miiisrévoit des conditions de loyers plus restriesivapplicables & des locataires
satisfaisant a certaines conditions de ressouet@g)i ne soient ni ascendants ni descendantsajui@taire. Il est entré en vigueur
le 1*" septembre 2006.
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Il permet de compléter la déduction ROBIEN ou la ot SCELLIER (sauf en zone dite « C »), le propiiéthénéficiant :
- d’une déduction spécifique de 30% sur les revémuts fonciers, pendant la période d’engagemetaaidion

- d'un complément de déduction au titre de I'ansseiment ROBIEN, égal a 2,5% par an a compter dexiante année si
I'engagement de location de 9 ans se poursuit pergi@mu 6 ans, ce qui peut porter la déductioaléok ROBIEN » de 50% a
57,5% ou 65% de la valeur du logement

- ou d'un complément de réduction d’'imp6t annuallSCELLIER » égal a 2% du prix de revient du logen@mompter de la
dixieme année si 'engagement de location de 9sarsoursuit pendant 3 ou 6 ans, la réduction t@@isrant ainsi atteindre, pour
les logements acquis en 2010, 31 % voire 37% daléur du logement

En contrepartie, I'investisseur doit :
« louer obligatoirement et au minimum neuf (9) daspgement a titre de résidence principale peuotataire ;

« respecter des plafonds de loyer inférieurs aB% 4le ceux du marché du neuf sur quatre (4) zonasr @10 :zone A ou 1 a
17,38 euros le nzone B1 & 12,08 euros |€,mone B2 & 9,88 euros |€mone C & 7,24 euros |1€m

« prendre en compte les plafonds de ressourcebda®ires a la date de conclusion du bail, sedocomposition de leur famille,
qui sont fixés par décret.

Le dispositif Scellier

Ce dispositif, qui a remplacé a compter dljanvier 2010 le dispositif ROBIEN et qui pouvait cgmuler avec le « BORLOO
neuf » en 2009, permet non plus une déduction denteimposable, sous forme d’amortissement, magsréduction temporaire
d'imp6t sur le revenu ; a ce titre, la réductiomdot « SCELLIER » est prise en compte pour le daleu plafonnement global des
« niches fiscales », qui ne peuvent procurer umiiation du montant de I'imp6t sur le revenu excédam 2010 pour les
investissements initiés a compter de cette dat®pRGE majorés de 8% du revenu imposable ; il@séen application le®*ljanvier
2009.

Il s'adresse a tous les contribuables fiscalementiciliés en France soumis a I'imp6t sur les reefunciers, quelle que soit leur
tranche marginale d’imposition, qui investissemtre 2009 et 2012, dans un logement neuf qu’ilagagent a louer nu a l'usage
d’habitation principale a une personne autre quiiambre du foyer fiscal pendant une durée minimelaeelf ans. Les plafonds de
loyer & respecter sont relevés chaque année (fBdir:2zone A & 21,72 euros |€,mone B1 & 15,10 euros |€,nzone B2 ou 3 &
12,35 euros le fy.

Ce dispositif permet une réduction d'imp6t, a compte I'année d’achévement du logement ou de somisitign si elle est
postérieure, dont le taux est quant a lui fixéfarction de I'année de réalisation de l'investissam(année de signature de I'acte
notarié d’acquisition). Cette réduction est égalév&tropole a 25 %, pour les logements acquis e® 20@010, puis, compte tenu
de la réduction générale de 10% des réductiongp@tisnprévue par la loi de finances pour 2011, 1892011 et 10% en 2012 (les
taux de réduction étant toutefois majorées de Btposoit 22 % pour ceux acquis en 2011 et 19 #0412, s'ils bénéficient du label
« batiment basse consommation énergétique, BBC 2005 »)

Ces taux s’appliqguent au prix de revient du logameans la limite d'un seul logement par an et 6@ @00 euros, la réduction
d'imp6t étant répartie de fagon linéaire sur lemBées durant lesquelles I'investisseur s'engdgedi le bien.

En application de larticle 199 septvicies, IVeb. du CGlI, le solde de la réduction d'imp6t implgabui, au titre d’une année
d'imposition, excede I'imp6t d0 par le contribugbfeeut étre imputé sur I'imp6t sur le revenu ditigne des années suivantes
jusqu’a la sixieme inclusivement.

Un contribuable acquérant un logement en 2011 iaudpr300 000 euros hénéficiera donc d’une rédnalionpdt de 39 000 euros,
étalée sur neuf ans a raison de 4 333 euros par an.

Si l'investissement est réalisé dans le cadre dsomété non soumise a I'imp6t sur les sociétdie tpi’'une SCI, les associés
peuvent bénéficier a concurrence de leur quote gedroits sociaux de cette réduction a conditierpendre I'engagement de
conserver leurs parts jusqu’au terme de I'engagedefocation.

Le bénéfice du dispositif est placé sous les mé&moeditions que le régime dit Robien.

La nouvelle réduction d’'impdt n’est pas applicablda promesse d’achat ou une promesse synallagumeasi été conclue avant le
1%" janvier 2009.

Les dispositifs d’amortissement Robien et de réduacti'impdt Scellier ne pouvaient étre cumulés ed®CEn revanche, la
réduction d'imp6t « Scellier intermédiaire » (c'astlire en cas de conditions de loyers plus résteg telles que celles prévues dans
le régime « Borloo neuf ») est cumulable avec laudidn spécifique de 30 % sur les revenus foncitrau méme complément de
réduction d'impdt de 2% que celui prévu dans lereatl dispositif « Borloo neuf », a la seule exaeptie locations en zone « C »
du « BORLOO neuf ».
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7. Organigramme et principales filiales
7.1 Organigramme des principales filiales de la S@té au 31 décembre 2010

- LNC Investissement (99,25%) (1)

CFH SAS (100 %)

SNC d’opérations (50 % a 99,99 %)

SCl et SNC d'opérations

SCI d'opérations (<50 % a 99,9 %)

SARL EPP Chatenay (94%) (13)

SARL Comepar (50 %) (7)

SARL Le Chatenay (100%) SARLNDB (5958%) @
K ()

Dominium SAS (100 %)

SCI d'opérations (30 & 95 %)

- ZAPF GmbH (68,07%)-Allemagne(Bayreuth) (2) Concept Bau-Premier GmbH (94%)
Allemagne (Munich) (9)

Premier Deutschland GmlbH (100%)

Allemaane(Francfort)

Concept Bau 2 GmbH (90%) - Allemagne (Berlin) (10)

LNC Premier Portugal Lda (99,99%) Portugal (3)

Premier Espana SA (99,90%) Espagne (4)

LNC de Inversiones SA (100%) - Espagne

Premier Polska Sp.Z.0.0. (99,99%) - Pologne (5) Premier Investments (55%)- Pologne (14)

PT Les Nouveaux Constructeurs Premier Real
Property Indonesia USD (99 %) Indonésie (6)

Premier LNC Singapore PTE. LTD (100%)

PT Premier Qualitas Indonesia(51%)-Indonésie(11)

' LNC Apex SARL (100%) Premier SARL (99,98%)  (12)

SCS Premier LNC (100%) SCI -SNC France résidentielles (0,1%)
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Détail quote-part des minoritaires

(2) Autres 99,25 %
2) Partenaire financier 6,00 %
Premier Investissement 25,93 %

(©)] Premier Investissement 0,01 %
4) Minoritaires 0,1%
(5) Premier Investissement 0,01 %
(6) O. Mitterrand 1,00 %
@) Chaptal Investissements 25,00 %
Fonciére Euris 25,00 %

(8) Caluma Sarl 0,12 %
9 MM Participations 6,00 %
(10) LNCSA 10,00 %
(11)  Questone Investments PTE LTD 49,00 %
(12) Parangon 0,02 %
(13)  Premier Investissement 6,00 %
(14) PO Investimmo Sarl 20 %
Centrum Julianow Sarl 25 %
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7.2 Tableau des principales filiales et participais

Sociétés

Activité

Devise

d'intérét
au
31décembre
2010

Capital

Capitaux
propres au
31décembre

2010 *

Valeur
comptable
du
capital
détenu au
31décembre
2010

Provisions
titres au
31 décembre

2010

Dividendes

encaissés
en

2010

CAHT
dernier
exercice

Résultat
net
aprés
imp6t
dernier
exercice

Date fin
exercice

Préts/
avances
consentis

A/Francaises

LNC
Investissement SA

Holding gestior
de participation
dans des sociétés
francaises de
programmes
immobiliers

99,25 EUR

16 072 245

47 638 369

52 806 984

néant

15950 778

néant

7537 493

31 décembrt
2010

Néant

CFHI

Holding gestior
de participation
dans des sociétés
francaises de
programmes
immobiliers

100 EUR

10 653 600

4 637 080

34 053 543

6 143 915

4632 000

3794 476

6 281 683

31 décembrt
2010

Néant

Dominium

Holding gestion
de participation
dans des sociétés
frangaises de
programmes
immobiliers

100 EUR

75 000

3054472

5 145 868

néant

néant

3154 341

1796 528

31 décembrt
2010

néant

B/ Etrangéres

Allemagne

Concept Bau-
Premier
GmbH (Munich)

Développement

d’opérations d
promotion

immobiliere de
logements

99,25 EUR

51129

2 667 868

48 000

néant

néant

50 765 759

néant

31 décembrt
2010

néant

Concept Bau 2
GmbH
(Berlin)

Promotion,
construction €
vente de
logements

99,33 EUR

1000 000

-35672

368 000

51 206

néant

3326 960

- 476 384

31 décembrt
2010

3714 293

ZAPF GmbH
(Bayreuth)

Fabrication,
construction €
promotionde
batiments
préfabriqué:
(maisons
individuelles
et garages)

68,07 EUR

732110

6 540 269

741 301

451522

néant

99 067 574

1605175

31 décembrt
2010

18 523 156

Document de Référence 2010 — Les Nouveaux Constructeurs -

53



Sociétés Activité % Devise Capital Capitaux Valeur Provisions Dividendes CAHT Résultat Date fin Préts/
d’intérét propres au comptable titres au encaissés dernier net exercice avances
au 31 décembre du 31décembre en exercice aprés consentis
31décembre 2010 * capital 2010 2010 imp6t
2010 détenu au dernier
31décembre exercice
2010
Premier Deutschland Promotion, 100 EUR 25 000 - 24 062 54 801 27 000 néant néant -89636  31décembr 441 524
GmbH construction € 2010
(Frankfurt) vente de
logements
Espagne
Premier Espana Promotion 99,90 EUR 5312994 - 5843 000 6 407 678 4144 408 néant 46 470 000 2811000 31décembr néant
(Barcelone) constructior 2010
et vente d
logements
LNC de Inversiones Promotion 100 EUR 1 000 000 -1 000 1 000 000 1000 000 néant néant -1720000 31 déembre 6 325 546
constructior 2010
et vente d
logements
Portugal
LNC Premier Promotion 99,99 EUR 1 000 000 - 1563875 1037 130 1037130 néant 2 802 500 380010 31décembr 3100 263
Portugal Lda constructior 2010
(Lisbonne) et vente d
logements
Indonésie
PT Les Nouveaux Développement ¢ 99,00 EUR 229 867 -1 145007 353721 353721 néant néant 4611 31décembr 1701 100
Constructeurs programme 2010
Premier Real en co-
Property hdonesie promotion d¢
(Jakarta) villages de
maisons
individuelles
Pologne
Premier Polska Promotion 99,99 EUR 1 006 289 - 6273240 1053 691 1053691 néant néant 750928  31décembri 9 457 836
(Varsovie) constructior 2010
et vente d
logements
Singapour
Premier LNC Holding 100 EUR NS 671 339 NS néant néant néant 333111  31décembr 2 974 655
Singapour 2010
(*) Hors capital social et résultat de I'exercice.
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LNC entretient d’étroites relations avec ses f&glconsistant en une assistance dans la misea@ndi le suivi de la stratégie du
Groupe, dans le respect de leurs objets et insé@aux. Cette collaboration se traduit notammemtdes prestations de services
aux filiales étrangeres, ainsi que des concessietisences de la marque commerciale « Premieont, INC est propriétaire.

Les « prestations de services » rendues par LN &lisles ont pour objet :

En France :

« la gestion et le suivi administratif, comptabiiscale et juridique de toutes les opérations iahtas aux participations ;
* la gestion de la trésorerie & court terme epiésisions de trésorerie & moyen terme

¢ LNC assure en outre la gérance des sociétés rdinpes francaises

A I'étranger :

Une mission d’assistance et de conseil dans lesigh@s suivants :

* la stratégie des produits immobiliers, les aredyde marché, I'établissement d’un plan triennatiiVité, d’objectifs et de
résultats, la confection d’une brochure institutielte ;

¢ tous services financiers et comptables, admatifgr budgétaires et contrdles de gestion ;

e en matiére commerciale notamment par la misesgodition de la marque « Premier » dont LNC espiétaire et I'aide a la
définition des stratégies commerciales des progeerimmobiliers ;

* en matiére de services informatiques ;
e en gestion des ressources humaines ;

¢ en services techniques, notamment en matiéreialitd des produits, suivi des budgets, suivi daschés, suivi des chantiers,
méthodologie de levée des réserves.

En contrepartie de ces missions, LNC percoit unairération annuelle fixée d’'un commun accord.

En outre LNC assure, dans le cadre de contratstrdfmise ou de mandats, des missions de « Dired®rProgrammes

Immobiliers », de « maitrise d’ceuvre d’exécutiomles travaux de construction et de « commerciaisat, pour le compte de la
plupart des filiales francaises de la société LNfI,revétent la forme de sociétés civiles, sosiété nom collectif ou SARL et qui

réalisent les programmes immobiliers frangais dou@e (ci-apres les « sociétés de programmes »saudeciétés de construction-
vente »).

Enfin, la plupart des filiales du Groupe ont condks conventions de compte courant ou de gestidrédererie avec LNC. En
I'absence d’'immobilisations non courantes signtfiess, le principal indicateur de contribution degiétés est le BFR.
La variation du besoin en fonds de roulement liégivité au 31 décembre 2010, figure au chagie

Aucun minoritaire de filiales, a I'exception des@siés minoritaires de Comepar et des associésobésiés d’'opérations gérées
par Dominium, ne dispose d’intéréts significatdtant précisé que la contribution de Comepar desmélux financiers consolidés
du Groupe n’est pas elle-méme significative.

Pour plus de détails sur les conventions conclog® éa Société et ses filiales, le lecteur esiténa se reporter & 'Annexe 3 du
présent Document de Référence «Rapport spécial Gieamissaires aux comptes sur les conventions eagengents
réglementés ».
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8 Propriétés immobilieres — Environnement

8.1 Principaux établissements et propriétes foneieexistants
ou planifiés

8.1.1 Locations

La Société loue, pour la conduite de son actidés, bureaux dans différentes villes frangaises.

Ces bureaux sont occupés au titre de baux comrogralant le détail figure dans le tableau ci-apk®$C envisage de renouveler

les titres de jouissance dont la société du Grespeénéficiaire, et & défaut de trouver des locguremplacement.

Direction concernée Lieu Type de contrat Prochaine Echéance Superficie Loyer annuel HT
(en euros)
Siége/ Immobilier Tour Maine Bail commercia 30 septembre 2012 1749 m2 770 858"
d’entreprise/ Montparnass (3/6/9 ans) 30 parkings
DP Paris Paris 15 118 m? archives
(49 étage)
Immobilier Tour Maine Bail de courte durée Bail échu Hocaux 291 m? 68 904
d’Entreprise Montparnass restitués (du 1/05 a
Paris 15 31/05/2010)
(12 étage)
DP Paris & DP 4 Paris 14 Bail commercia Bail résilié a effet di 519 m?2 232732
IDF (3/6/9 ans) 14 février 2011 9 parkings 3635
Bail mensuel 2 parkings
Noisy Noisy-le-Grand (93) Bail commercia 8 juin 2012 575,70 m2 147 036
Bat. Uranus 2étage (3/6/9 ans) 24,10 m2 RIE
13 parkings
Franconville Franconville (95) Bail commercia 31 mai 2011 462 m?2 71632
(3/6/9 ans) 12 parkings
Lyon Lyon (69) Bail de courte durée Renouvelé paracite 11 parkings 10921
reconductiot
depuis le
31décembr
2008
Bail commercia 31 mars 2013 857 m? 126 124
(3/6/9 ans) 5 parkings
Marseille Marseille (13) Bail commercial 14 février 2015 678,73 m2 129 084
(6/9 ans) 25 parkings
Biot Biot (06) Bail commercia 14 décembre 2012 389,75 m2 70720
(3/6/9 ans) 20 parkings
CFH Boulogne-Billancourt Bail commercial Bail résilié au 451m?2 151 104
(Rue du Déme) (3/6/9 ans) 31décembr + 16 park
2010 ings
CFH Boulogne-Billancourt Bail commercial 30 novembre 2013 445 m? 151 525
(Avenue du & (3/6/9 ans) + 15 parkings
Leclerc)
Dominium Montpellier Bail commercial 3loctobre 2011 178 m2 30588
(4/6/9 ans) 4 parkings

(€))

Dont location de 75 m2 pour premier investissema partir du ¥ mai 2009 soit 27 977 euros par an et location @2 nf pour Casadei productions & partir d inai
2009 soit 6 201 euros par an
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8.1.2 Immeubles de ZAPF

Les sociétés du Groupe ne détiennent pas, a I'ércege la société ZAPF, d'immeubles en tant quppétaire, autrement qu’en
vue de réaliser des projets de construction.

ZAPF est propriétaire a Bayreuth de terrains ebigtts ainsi que d’installations industrielles.

La quasi-totalité des immobilisations corporelles@roupe concernent ZAPF étant précisé qu’unegdeice parc immobilier a
été cédée en 2007. Le solde ne représente pasdssigmnificatif a I'échelle du Groupe.

8.2 Contraintes environnementales pouvant influemce
I'utilisation faite par LNC de ses immobilisations

Le lecteur est invité a se reporter au paragraphtdu rapport de gestion figurant en Annexe 1réggnt Document de Référence
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9 Examen de la performance commerciale et
de la situation financiere

9.1 Principaux agrégats liés a l'activité de la Sé@

Dans le métier de la promotion immobiliere, en Emrcomme a I'étranger, la seule référence aurehdfiffaires ne constitue pas
un élément suffisant afin de mesurer I'importaned’akctivité d’'un exercice et de comparer les e successifs.

La prise en compte de I'addition du chiffre d’afts et de I'estimation du carnet de commandes doneenesure plus concréte de
I'activité réelle en cours. Dans le cas particutier Groupe, la part significative de I'activité liéée hors de France nécessite de
procéder a des analyses complémentaires afin derendss performances réelles du Groupe par ragpses concurrents opérant
trés majoritairement en France.

Le Groupe comptabilise, pour une période donnéechkifre d’affaires ainsi que les résultats desgpammes immobiliers selon la
méthode a l'avancement. Ce dernier est constitué gourcentage d’avancement technique de l'opératjoi pondere
'avancement commercial caractérisé par la sigeaanvec les clients des actes transférant les gsefusvantages.

En France, la signature de I'acte notarié de VERArvenant peu de temps (entre un et six mois)dprééservation, le transfert
des risques et avantages au client se fait prageesent a compter de cette signature. En conségugour I'activité du pole
France, cette méthode de dégagement du chiffréadted conduit & comptabiliser progressivementiéfre d'affaires au fur et a
mesure de l'avancement du chantier et des ventes.rdtard de livraison, souvent li¢ aux conditionrdmanistratives
et/ou climatiques, a généralement peu de conségsent le chiffre d'affaires. La somme payée aviaison représente 5 % du
prix de vente total. Quel que soit 'avancemenidirogramme a la fin d’'une période, le solde resdafacturer constituera une
partie du carnet de commandes. Il n’y a donc pa$ietedirect entre I'évolution du nombre de livais et celle du chiffre
d’'affaires.

ATinverse, dans les autres pays ot LNC est imglanotamment en Espagne et en Allemagne, le drdds risques et avantages
aux clients n’intervient qu'a la livraison, souvestincomitante avec la signature de I'acte autheatidpans ces pays, le chiffre
d’affaires est donc directement lié au rythme deaikons. Avant cette comptabilisation, qui inient en une seule fois, le prix de
revient des facturations futures est comptabiliséteck. Cette facturation potentielle figure desarnet de commandes dans la
mesure ou le bien immobilier est réservé.

L’évolution des principaux indicateurs d’activité th Société en 2010 est commentée au point 1Ragport de Gestion qui figure
en Annexe 1 au présent Document de Référence.

9.2 Comparaison des exercices clos aux 31 décembid 2t
31 décembre 2009 (référentiel IFRS tel qu'adopténda
I’'Union européenne)

Nous renvoyons le lecteur au chapitre 20 (« Infdiona financiéres concernant le patrimoine, laagin financiére et les résultats
de LNC ») du présent Document de Référence airiaudrapport de Gestion fourni en Annexe.
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10 Trésorerie et capitaux

10.1 Informations sur les capitaux du Groupe

Nous renvoyons le lecteur au chapitre 20 (« Infaionafinanciére concernant le patrimoine, la sitvratiinanciere et les résultats
de LNC ») du présent Document de Référence aifaudrapport de Gestion fourni en Annexe.

10.2 Flux de trésorerie

Nous renvoyons le lecteur au chapitre 20 (« Infdionafinanciére concernant le patrimoine, la sitwafinanciére et les résultats
de LNC ») du présent Document de Référence aifaudrapport de Gestion fourni en Annexe.

10.3 Information sur les conditions d’emprunt etratture
de financement

Nous renvoyons le lecteur au chapitre 20 (« Infaionafinanciére concernant le patrimoine, la sitatiinanciere et les résultats
de LNC ») du présent Document de Référence aifaudrapport de Gestion fourni en Annexe.

10.4 Restrictions a l'utilisation de capitaux ayamtflué ou
pouvant influencer sensiblement, directement ou
indirectement, les opérations de LNC

Les conventions de préts ou d'ouvertures de cidgtibsent diverses obligations au Groupe, en saté§uieémprunteur, relatives
en particulier aux conditions de déroulement deésatons.

Elles prévoient généralement des clauses d'exigibinticipée en cas, d’'une part, de non-respectlpaociété du Groupe
concernée des engagements souscrits dans ces tonsemt d'autre part, le cas échéant, en casedsians d'actifs ou de
changement de contrdle.

Elles imposent par ailleurs I'apport par 'empruwmrte’'un montant minimum de fonds propres représgniae quote-part du prix
de revient prévisionnel de I'opération.

Les financements étant affectés aux programmexplitation éventuelle de la clause d’exigibilité&iaipée sur un crédit demeure
sans conséquence sur les autres opérations erdéelit.

Enfin, 'emprunteur ne peut disposer de la tréserexcédentaire sous quelque forme que ce soitrarsement partiel ou total
des fonds propres, mise a disposition partielléotele de la marge de I'opération, placement pmrgsauprés du Groupe dans le
cadre dwash pooling, sans I'accord expres de la banque.

10.5 Sources de financement attendues nécessames p
honorer les engagements

Les dettes financiéres courantes correspondendettes dont I'échéance, a la date de cléturen&sieure a un an.
Les autres dettes financiéres sont comptabiliséeetes financiéres non courantes.

LNC disposant de lignes de crédit spécifiques &ebapération, autorisées par opération, ne repiastla notion de lignes de
crédit disponibles.
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11 Recherche et développement, propriéte
Intellectuelle

11.1 Recherche et développement

Les activités du Groupe ne présentent pas de dépeed I'égard de marques, brevets ou licenc&rdepe utilisant les marques
« Les Nouveaux Constructeurs », « Premier » et kK gFdont LNC est propriétaire, ainsi que la margu€oncept Bau
Minchen » a Munich, dont la filiale Concept Bau Ginbst propriétaire et la marque « Dominium » détepar la filiale. ZAPF
GmbH est propriétaire de la marque qui porte san.no

Les filiales de LNC, & I'exception de Concept Bawe ZAPF, sont bénéficiaires d’autorisations djesde marques, consenties
par LNC, pour les besoins de leurs activités.

Dans le but de I'optimisation de ses opérationsplziété développe en interne et de maniére canties progiciels de gestion et
de contréle d'activité. Il conduit en outre desd&s dans le domaine des procédés de constructiamment en matiére de
performance énergétique et de développement durable

11.2 Propriété intellectuelle

Depuis sa création, la Société a développé unedrdagmarque forte et notoire. La marque « Les NauweConstructeurs » est
associée a son logo ainsi qu'au slogan « Nous gonsales espaces de vie », également déposé eutamarque.

Elle a dans un second temps créé la marque eunopéeRremier » en vue de I'associer a des progranmmaobiliers innovants
et « haut de gamme », ainsi gu'accompagner sonlafiement international. Cette marque a été errégien Indonésie le
2 février 2009.

L’acquisition des sociétés allemandes Concept BZAEBF a apporté deux nouvelles marques au Groupe.
Suite a I'acquisition du groupe CFH le 18 octoh®02, la Société est propriétaire de la marque « €Rlisociée a son logo.

La Société est titulaire depuis le 19 mars 2008admarque « Les Nouveaux Constructeurs FinancemeBette marque a fait
I'objet d’'une licence au profit d’'une société deidage en matiére de financement qui apporte spui @ financement des clients
des programmes immobiliers de la Société.

Suite a I'acquisition de la société Dominium lerRivembre 2009, le Groupe dispose de cette nouveltque.

Le Groupe est titulaire de I'ensemble de ses mardoet le renouvellement et la protection font jedta’un suivi centralisé par la
Direction Juridique, associée a des conseils siEsa
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12 Informations sur les tendances

12.1 Informations générales

Il N’y a pas eu d’événement majeur remettant esedeiplan de développement de LNC au cours duiprérmestre 2011.

Les colts de construction, dans les pays dansdesgdC est présent, ne divergent pas de manigrgfisative par rapport aux
hypothéses retenues pour valider en interne leetaant des projets malgré le renforcement réglermergarmanent en France.

Plus généralement, en dépit de I'environnement ogaonomique en dégradation, le Groupe estime queméchés du neuf en
France et en Allemagne devraient étre stables @d p@r rapport a 2010 et, pour le marché frangajs;ésenter un volume
d’activité comparable, aux alentours de 110 00Qesrce dans un contexte de taux d'intéréts qunaagent progressivement.

12.2 Informations sur les principaux marchés

Nous invitons le lecteur a se reporter au pardgrdp2 du rapport de gestion annexé au présentmtide Référence.

12.3 Evénements récents

Au 7 mars 2011 (fin de semaine 9) les réservatimites au niveau du groupe atteignent 416 unitése®46 pour la méme
période un an plus tét, soit une hausse de 20%.

En France, le nombre de réservations sur les meufipres semaines de I'année s'éléve a 217 usitdse par rapports aux 216 de
la méme période de 2010. En accession, la comparaiétablit a 199 unités contre 216.

A I'étranger, le nombre de réservations sur les peemiéres semaines de I'année s’éléve a 199grdtitre 130 pour la méme
période de 2010. Parmi les 199 unités réservéds)'dat été en Allemagne (dont 91 ventes en bl@6),en Espagne et 48 en
Indonésie.
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13 Prévisions ou estimations du bénéfice

En 2010, LNC a bénéficié d'un marché francais dygaensoutenu par le niveau historiquement bas ales d'intérét, par des
aides gouvernementales efficaces et par la basseftte de logements neufs. Dans ce contexteréble, avec un portefeuille
foncier renforcé et renouvelé, la Société s’egireffe de réduire les délais de lancement de sgsgpnmes, ce qui a permis a son
offre & la vente de s'étoffer, avec un rythme decéements commerciaux en accélération tout au lenfatinée. L’activité a
I'étranger s'est également bien comportée avepasdiculier, la confirmation du bon positionnemelans les programmes en
accession a prix maitrisés en Espagne. En 2011, tdd@ déterminé a poursuivre ses efforts de dgpeloent tout en restant
attentif aux évolutions possibles des marchés deemeurant trés vigilant sur ses critéres d'adiprisile terrains.

Compte tenu de la volatilité des conditions acesetle marché, LNC ne communique pas de prévisiemésiltat pour I'horizon
2011 - 2013.

La réalisation des objectifs de LNC suppose le ésicde la stratégie commerciale présentée au ob&pitEn outre, la
matérialisation de certains risques exposés autohdp« Facteurs de risque » du présent Documemnéférence pourrait avoir un
impact sur les activités de LNC.

La Société ne prend donc aucun engagement ni meedaurcune garantie sur la réalisation des objestidgssus et ne s’engage pas
a publier ou communiquer d’éventuels rectificatifis mises a jour de ces éléments, sous réservesgpectedes principes de
l'information permanente prévus au titre des at@22-1 et suivants du Réglement Général de 'AMF.
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14 Organes de direction et de surveillance

La Société est administrée depuis le 27 juin 2G03p Directoire et un Conseil de Surveillance.

14.1 Conseil de Surveillance, Directoire et prinaipx
dirigeants

14.1.1 Les membres du Conseil de Surveillance

Les membres du Conseil de Surveillance sont lessts :

« Philippe Poindron, Président ;

* Pierre Féraud, Vice-Président ;

« Patrick Bertin, Membre du Conseil de Surveillance

¢ Louis-David Mitterrand, Membre du Conseil de Sailtance ;

* Henri Guitelmacher *, Membre du Conseil de Sutaece ;

e Gérard Margiocchi *, Membre du Conseil de Sutaeite ;

* Anne-Charlotte Rousseau *, Membre du Conseil wieéillance ;
* Michele Wils *, Membre du Conseil de Surveillance

Les mandats de Messieurs Agustin Bou Maqueda etfitiPotok, arrivés a échéance, n'ont pas été rahésilors de '’Assemblée
Générale du 21 mai 2010

Les membres du Conseil de Surveillance disposerst daune expérience confirmée dans la gestion prises commerciales,
industrielles ou de prestations de services.

Philippe Poindron

Date de premiere nomination : 27 juin 2003 ; mameaduvelé les 13 juin 2006 et 26 mai 2009.

Date d’échéance du mandat : Assemblée Généralastatur les comptes de I'exercice clos le 31 décer2011.
Adresse professionnelle ou domiciliation : Tour Mmarnasse, 33 avenue du Maine, 75015 Paris.

Il est titulaire d’'une licence en droit, a partiéige 1973 a 1976 aux montages juridiques et firemcl’opérations de promotion
immobiliere et d'aménagement en France au seim dediété Omnium de Construction et de Financerfiake de Paribas. Il a
ensuite intégré le groupe Union Internationale Irbitiére au sein duquel il a été chargé de la avéatie filiales a I'étranger avant
d’'assurer le secrétariat général de la holdingfilakes de promotion immobiliére du Groupe. De 298 1986, il a constitué et
géré, en France, en Grande-Bretagne, en Espagne Satisse, un patrimoine immobilier de prestigejealité de Directeur des
Filiales de promotion et d’investissements immeldi du groupe koweitien Gulf Investments Company.1887, il rejoint la

Société en qualité de conseil de la Direction Ga#leér

A ce titre, il a assuré le suivi des diversificaidndustrielles et hételieres du Groupe, le sd@s implantations aux Etats-Unis et
en Espagne, ainsi que celui des services admitifistia siege et le suivi des relations avec lexjbas. Il est administrateur de la
Société depuis février 1993 et Président du CodseBurveillance depuis juin 2003.

Fonction principale exercée en dehors de LNConseil indépendant en matiére de création, achatructuration, vente et
cessation d’entreprises et en matiére d’achat defpailles de créances et d'actifs immobiliersusd993.

*  Ces membres du Conseil de Surveillance sontidérés comme indépendants au regard des criteremaéis au paragraphe 16.4 du présent Document
de référence.
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Pierre Féraud

Date de premiére nomination : 29 septembre 2006 affet a compter de la date d’admission des tiétesle marché et nommé
Vice-Président du Conseil de Surveillance par dgéeidu 28 novembre 2006 en remplacement de Monblairel Neiman.

Date d’échéance du mandat : Assemblée Généralprdtagtion des comptes de I'exercice clos le 31 miéce 2012.
Adresse professionnelle : 83 rue du Faubourg-S4amisré, 75008 Paris.

Monsieur Pierre Féraud a occupé différents pogtesau financement de la promotion immobiliére iaipsa la gestion active de
patrimoines immobiliers, principalement au seir’déC-SOFAL et de la GMF avant de rejoindre le gpeuEuris en 1991.

Fonction principale exercée en dehors de LNIrecteur de la société Parande.

Louis-David Mitterrand

Date de premiére nomination : 27 juin 2003 ; mamneladuvelé les 13 juin 2006 et 26 mai 2009.

Date d’échéance du mandat : Assemblée Généralmstatur les comptes de I'exercice clos le 31 décer2011.
Adresse professionnelle ou domiciliation : Tour Mmarnasse, 33 avenue du Maine, 75015 Paris.

Il est titulaire d’'une maitrise de gestion de l\esité Paris-Dauphine.

Fonction principale exercée en dehors de LN&L créé et dirige une société de services en imftigqoues (Apartia SARL)
spécialisée en intégration de logiciels libres mmeprise, conseil en systémes informatiques.

Il est par ailleurs l'auteur indépendant de lod&cide bourse et de commerce électronique.

Henri Guitelmacher

Date de premiére nomination : 29 septembre 2006 effet & compter de la date d’admission des t#uede marché.
Date d’échéance du mandat : Assemblée Généralprdfagtion des comptes de I'exercice clos le 31 méce 2012.
Adresse professionnelle : 4 rue Téte-d'Or, 69006y

Licencié en droit, section sciences économiques.

DES de sciences économiques.

Dickinson College (Pennsylvanie, USA).

Fonction principale exercée en dehors de LN€rant de AXCI depuis 2003, membre du Comité simidu MEDEF et gérant de
la Fonciére d’Habitat et Humanisme.

Gérard Margiocchi

Date de premiere nomination : 29 septembre 2006 effet a compter de la date d’admission des t#tede marché.
Date d’échéance du mandat : Assemblée Généralprdiagtion des comptes de I'exercice clos le 31 miéce 2012.
Adresse professionnelle : DTZ Eurexi, 8 rue de tétale-ville, 92522 Neuilly-sur-Seine Cedex.

Diplémé de I'Ecole Nationale de Commerce.

Expert-comptable.

20 ans d’expérience dans I'audit et le conseiledn d’'un grand cabinet international.

Fonction principale exercée en dehors de LNREésident-directeur général de DTZ Eurexi et gétarDTZ Codes.

Michele Wils

Date de premiére nomination : 29 septembre 2006 effet & compter de la date d’admission des t#uede marché.
Date d’échéance du mandat : Assemblée Généralprdiagtion des comptes de I'exercice clos le 31 miéce 2012.
Adresse professionnelle ou domiciliation : Tour Mmarnasse, 33 avenue du Maine, 75015 Paris.

HEC JF.

DECS (Dipléme d’Etudes Comptables Supérieures).

CESB (Centre d’Etudes Supérieures de Banque).

Michéle Wils a une longue expérience des opératitnpromotion immobiliéres dans leurs dimensionaroerciales, montages
financiers et juridiques chez Socfim, filiale dwgpe Caisse d’Epargne.

Fonction principale exercée en dehors de LN@ministrateur de CIPL et Vitry Coop (sociétégydoupe Gambetta).
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Anne-Charlotte Rousseau

Date de premiére nomination : 29 septembre 2006 effet & compter de la date d’admission des t#uede marché.
Date d’échéance du mandat : Assemblée Généralastatur les comptes de I'exercice clos le 31 décer2012.
Adresse professionnelle : Créche Attitude i@&mvenue Pierre-Grenier, 92100 Boulogne-Billancourt.

Institut d’études politiques de Bordeaux.

DESS d'histoire européenne (Newcastle Polytectimigleterre).

ESSEC mastére de gestion marketing.

Anne-Charlotte Rousseau a démarré sa carriere gsiofsmelle en reprenant en 1992, SA2E une PME i@miken difficulté,
spécialisée en vente et aprés-vente d’onduleuts gtoupes électrogénes. Apres avoir redresséveloggpé cette entreprise, elle la
céde en 1999 au groupe MGE UPS Systems (groupesiieln Elle devient en 2000 responsable EMOA dasds comptes du
groupe MGE Systems. En 2002, elle quitte le Graetpée en 2003 Creche Attitude SAS, créateursttagmaire privé de créches
d’entreprises et de créches de collectivités pubbg

Fonction principale exercée en dehors de LNfSsociée et dirigeante de Créche Attitude (sodétéréation et de gestion de
structures d’accueil de jeunes enfants).

Patrick Bertin
Date de premiére nomination : 20 mai 2008.

Date d’échéance du mandat : Assemblée Généralmstatur les comptes de I'exercice clos le 31 déeer2010. Il sera proposé a
la prochaine Assemblée Générale le renouvellementsah mandat pour une nouvelle durée de 3 exerc&m®s jusqu’a
I’Assemblée Générale d’approbation des compte&dertice clos le 31 décembre 2013.

Adresse professionnelle : Tour Montparnasse, 38wveu Maine, 75015 Paris.

Il a débuté sa carriére en 1969 au sein du sedéqaresse du ministére de 'Equipement. Il occupseiiée pendant six années, les
fonctions de responsable du bureau financement ldehkitat social et contr6le des organismes caoesturs » auprés de la
Direction Départementale de 'Equipement de la @Glmtpe. En 1981, il rejoint la Direction Départetade de 'Equipement des
Hauts-de-Seine en qualité de responsable du Sefwvittnagement et droit des sols. Il rejoint la S@cEén 1990 en qualité de
Directeur de 'Aménagement, puis de Directeur dwdd@ppement des 1994 pour étre promu Directeur gdélé compter du
1% janvier 1997. Il est mandataire social de la Sédipuis 2001. Il enseigne le droit de I'urbanisnignstitut de la Construction
et de I'Habitation (ICH). Il est titulaire d’une fitase de géographie, option urbanisme et aménagfethoeterritoire.

Il a été membre du Directoire du 27 juin 2003 juaguB1 mars 2008.

14.1.2 Directoire et principaux dirigeants
Les membres du Directoire sont au nombre de qeasent :

« Olivier Mitterrand en qualité de Président ;

e Guy Welsch en qualité de Directeur Général ;

« Fabrice Desrez en qualité de membre depuif jarivier 2008 ;

« Jean Tavernier en qualité de membre depuis”lpillet 2008, nommé par décision du Conseil dev8iliance en date du
12 mars 2008, en remplacement de Monsieur PatrckirBayant fait valoir ses droits a retraite et @uuitté ses fonctions au
sein du Groupe le 31 mars 2008.

Les membres du Directoire disposent d'une expéeiezanfirmée dans la profession de promoteurs imiobiet la gestion
d’entreprise.

Olivier Mitterrand

Date de premiére nomination (depuis que la Soeié@té pour une structure a Directoire et ConseiBdrveillance) : 27 juin
2003 ; mandat renouvelé le 13 juin 2006 et le 262089.

Date d’échéance du mandat : 27 juin 2012.
Adresse professionnelle : Tour Montparnasse, 38wveu Maine, 75015 Paris.

Il est diplomé de I'Ecole polytechnique de Parigyrpotion 1962, de I'Ecole nationale de la statisticet de I'administration
économique, titulaire d’une licence és mathémastcetedipldomé de la Harvard Business School (ITP9L98prés un début de
carriere en qualité d'attaché de direction au deiha Générale de Location et de la Compagnie Lariéolding immobiliére de
la Compagnie Financiéere de Suez, il a créé la oei# 1972 et la dirige depuis 39 ans.
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Guy Welsch

Date de premiére nomination : 27 juin 2003 (depgyie la Société a opté pour une structure a Dimectet Conseil de
Surveillance) ; mandat renouvelé le 13 juin 200 &6 mai 2009.

Date d’échéance du mandat : 27 juin 2012.
Adresse professionnelle : Tour Montparnasse, 38wveu Maine, 75015 Paris.

Il est titulaire d’'un dipldme d’études universitsrgénérales en sciences économiques de la fdeuNanterre, a rejoint la Société
en 1979 apres diverses expériences au sein d'wpgrde promotion immobiliere pendant 5 ans. Il at wabord exercé les
fonctions de responsable de programmes et a égerapnt promu en qualité de Directeur de ProgramiBesl983, il prend la
Direction de la Filiale régionale Midi-Méditerranéen 1993, la Société I'appelle au siége en qudktdirecteur Délégué. Il est
mandataire social de la Société depuis 2001.

Fabrice Desrez

Date de premiére nomination : 20 décembre 2007 effieca compter du®ljanvier 2008.

Date d’échéance du mandat : Assemblée Généralééappstatuer sur les comptes de I'exercice cl84/€2/2013.
Adresse professionnelle : Tour Montparnasse, 38wveu Maine, 75015 Paris.

Il est titulaire d’un dipléme d’architecte (DPLGhtenu en 1986. Il a rejoint le Groupe LNC en janti@90 ou il a occupé jusqu’en
juin 1995 les fonctions de Responsable de prograrauesein de la Direction de Programmes de MareheBrie. De juin 1995 a
décembre 2003, il devient Directeur de Programipess Directeur de la Direction de Programmes dis$ieTrévise (ex-DP de
Noisy-le-Grand).

Depuis le ' janvier 2004, il est Directeur Délégué en chargelile-de-France et de I'lmmobilier d’Entrepris¢é membre du
Comité de direction.

Jean Tavernier

Date de premiére nomination : 12 mars 2008 avet aftompter du®ljuillet 2008.
Date d’échéance du mandat : 30 juin 2011.

Adresse professionnelle : Tour Montparnasse, 38wveu Maine, 75015 Paris.

Jean Tavernier est actuellement représentant permhate PREMIER SARL administrateur de la filialgp@gnole du Groupe,
Premier Espafia. Il est diplémé d’une maitrise @it ét de I'Institut d’Etudes Politiques d’Aix-errdvence. Il a intégré LNC il y a
prés de 20 ans en tant que Directeur de Prograitéegerranée, avant de prendre la Direction deilaé LNC en Espagne.

Par communiqué en date du 18 janvier 2011, LNCreomace les décisions concernant les évolutions d@rkction Générale a
compter du 1 janvier 2011 :

Guy Welsch directeur général depuis 2003, a fait valoir desits a la retraite et quittera le Directoire ali rdars 2011. Il
continuera néanmoins essentiellement & se consaareléveloppement foncier en province et a la ptimmommobiliere a
Munich.

Fabrice Desrezlui succéde et est nommé directeur général a cordpteer janvier 2011. Il sera en charge, prina@psnt, de
'ensemble des activités résidentielles Frarkabrice Desreza intégréLNC en janvier 1990. Une transition av€uy Welsch
sera assurée jusqu’au 31 mars 2011.

Ronan Arzel, précédemment membre du Comité de Direction, @sinme membre du Directoire & compter du ler jarQdrl. Il
continuera a encadrer les activités de développefieertier en lle-de-France en tandem aJdean Tavernier, membre du
Directoire depuis le ler juillet 2008. Il est pdteairs en charge des ventes en blocs et desaefatnvestisseuronan Arzel a
intégrée LNC en février 1998. Agé de 35 ans, diplémé de HECs plui Master of Business Administration de I'UniviErsde
Columbia, il a créé et développé l'activittlNC en Indonésie. Il est ensuite revenu en France ph dae directeur du
développement en lle-de-France, avant de prendretetions de directeur de la stratégie, desioalgtinvestisseurs et des ventes
en blocs. Il a rejoint le Comité de Direction en\jier 2007.

Moise Mitterrand est nommé membre du Directoire a compter du letigar2011, plus particulierement en charge du sdévi
I'activité Immobilier d’Entreprise et de celle da promotion immobiliére développée & Munich pafiliale Concept Bau —
Premier, aux cotés deuy Welsch

Moise Mitterrand a intégréeLNC en septembre 2007. Agé de 30 ans, diplomé de HEC démarré sa carriere en tant que
consultant au cabinet Boston Consulting Group, puisein du fonds d'investissement Cinven. En anticheZ_NC, il s’est vu
confier la responsabilité du développement de iVaét Immobilier d’Entreprise, puis a assumé despomsabilités de gestion de
programmes résidentiels dans la direction de progras de Noisy-le-Grand.

Ainsi, au ler avril 2011, le Directoire sera aioempose :
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- Olivier Mitterrand, président ;

- Fabrice Desrez, directeur général ;
- Ronan Arzel ;

- Moise Mitterrand ;

- Jean Tavernier.

14.1.3 Déclarations relatives aux membres du Conseil de Su rveillance
et du Directoire

14.1.3.1 Autres mandats

Le lecteur est invité a se reporter au paragraghgulrapport de gestion figurant en Annexe 1 dgewte Document de Référence
afin de consulter le détail des autres mandaterettibns exercés au cours des cing dernieres apa¢ahacun des membres du
Directoire et du Conseil de Surveillance.

14.1.3.2 Déclarations et certifications relatives a  ux membres du Directoire,
du Conseil de Surveillance et de la Direction

Olivier Mitterrand, Président du Directoire de LN&t le pére de M. Louis-David Mitterrand, membueCbnseil de Surveillance
de LNC.

Il n’existe aucun autre lien familial entre les nees du Directoire et les membres du Conseil deeilance et/ou les autres
dirigeants du Groupe.

A la connaissance de la Société, au cours desdemjéres années : (i) aucune condamnation pouddra’a été prononcée a
I'encontre d’'un membre du Directoire ou du Conslal Surveillance ou des principaux dirigeants, diifcun des membres du
Conseil de Surveillance ou du Directoire ou un qolefjue principal dirigeant n’'a été associé a uilliddamise sous séquestre ou
liquidation judiciaire, (iii) aucune incriminatioet/ou sanction publique officielle n'a été pronoméél’encontre d’'un membre du
Conseil de Surveillance ou du Directoire ou d’'urelganque principal dirigeant par des autoritésusa@res ou réglementaires (y
compris les organismes professionnels désigné@y)educun des membres du Conseil de Surveillancewo Directoire n'a été

empéché par un tribunal d’agir en qualité de merdhme organe d’administration, de direction ou deveillance d’'un émetteur ou
d’intervenir dans la gestion ou la conduite deaiggf d’'un émetteur ou d’une société ou entrepjisgconque.

14.2 Conflits d’'intérét au niveau des organes de\aillance et
de direction

A la connaissance de la Société, il n’existe pagideonflit d’intéréts au niveau des organes d’austration et de direction
générale de la Société ; (ii) d’arrangement ou abiet conclu avec les principaux actionnaires, récades clients ou des
fournisseurs, en vertu duquel un membre du Direetoil du Conseil de Surveillance aurait été s@en# en tant que membre du
Directoire ou du Conseil de Surveillance ; ni (e restrictions acceptées par les membres du tbirecou du Conseil de
Surveillance concernant la cession de leurs évibesuygarticipations dans le capital social de lai&e.
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15 Rémunération et avantages des dirigeants

Les recommandations spécifiques AFEP-MEDEF surdesinérations des dirigeants mandataires sociausa®étés cotées sont
mises en ceuvre au sein de la Société, a I'excepliooumul de I'exercice d’'un mandat social et deontrat de travail par
3 membres du Directoire. Cette exception s’explitarg par I'historique que par la taille de la St€i Les mandataires sociaux
concernés disposent d'un contrat de travail sakriéein du Groupe, bien antérieur a leur accesslarDirection Générale de la
Société, et correspondant a une fonction opéragimspécifique au sein de la Société ; ils ne fiéeat par ailleurs d’aucune
rémunération ni autre avantage lié a leur mandaakd.e Conseil de Surveillance de la Sociététararé cette position lors de sa
séance du 13 février 2009.

15.1 Rémunération et avantages verses aux dirigeald
LNC SA

15.1.1 Membres du Conseil de Surveillance

Le lecteur est invité a se reporter au paragrapgh2.1l du Rapport de Gestion figurant en Annexe Ipdisent Document de
Référence détaillant les rémunérations et avantaiimses aux membres du Conseil de Surveillancitr@udes exercices 2009 et
2010.

15.1.2 Membres du Directoire

15.1.2.1. Synthése

Le lecteur est invité a se reporter au paragrapgh2.2 du Rapport de gestion figurant en Annexe Ipdasent Document de
Référence détaillant les rémunérations, optiore#dns attribuées a chaque dirigeant mandatagialso

15.1.2.2 Options de souscription ou dachat d’actio ns attribuées durant
I'exercice a chaque dirigeant mandataire social

Néant.

Le détail des plans d’option d’achat d’actionsilttées lors d’exercices précédents aux dirigeamatsdataires sociaux figure au
17.2.2 et 17.3.3.

15.1.2.3 Options de souscription ou d’achat d’actio  ns levées durant I'exercice
par chaque dirigeant mandataire social

Néant.

15.1.2.4 Actions de performance attribuées a chaque  dirigeant mandataire
social

Aucun plan d'actions gratuites n’a été attribuéea dirigeants mandataires sociaux au cours dertieee
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Les Plans en cours sont les suivants :

Mandataire N° et date Nombre Valorisation des Date Date de Conditions de
du d’actions actions selon l¢ d’acquisition disponibilité performance
Plan attribuées méthode retenue
pour les comptes
consolidés
Guy WELSCH Plan 1¢ 98 760 2,56euros 6 avril 2011 6 avril 2013 Réalisaibn d’objectifs liés
du par actions a laproductior
6 avril 2009 du Groupe
2009
Plan 2¢ 27 435 2,56euros 6 avril 2011 6 avril 2013 Réalisation d’objectifs lié
du par actions a laproductior
6 avril 2009 du Groupe
2009
Fabrice DESREZ Plan 1 74 080 2,56euros 6 avril 2011 6 avril 2013 Réalisation d’objectifs lié
du par actions a laproductior
6 avril 2009 du Groupe
2009
Plan 2¢ 18 285 2,56euros 6 avril 2011 6 avril 2013 Réalisation d’objectifs lié
du par actions a laproductior
6 avril 2009 du Groupe
2009
Jean TAVERNIER Plan 1e 24 700 2,56euros 6 avril 2011 6 avril 2013 Réalisation d’objectifs lié
du par actions a laproductior
6 avril 2009 du Groupe
2009
Plan 2¢ 19 050 2,56euros 6 avril 2011 6 avril 2013 Réalisation d’objectifs lié
du par actions a laproductior
6 avril d'une part e
2009 aurésultat avar
impdt d'autre part
15.1.2.5 Actions de performance devenues disponible s durant I'exercice pour

chaque dirigeant mandataire social

Néant.

15.2 Retraites et autres avantages

Il n’existe aucun autre engagement en dehors desrations indiquées au point 15.1 ci-dessus m@idasociété LNCSA ou 'une

quelconque des sociétés du Groupe concernant OMitterrand (autre, le cas échéant, que ceux etéstu moyen de provisions
pour engagements envers les salariés) contracteagare de pensions de retraite et indemnités déssnou autres avantages,
dont bénéficieraient les membres du Conseil deefilamce ou du Directoire.
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15.3 Divers

Deux des membres du Directoire ainsi gu'un memhbr€dnseil de Surveillance (précédemment membreickc@ire) de LNC
interviennent, indirectement par l'intermédiaire seciétés commerciales gu’ils contrélent, en géatltassocié de certaines
sociétés civiles de construction vente francaifigges de LNCI auprés desquelles ils ont sousatritbéré leurs apports en capital
et versent les appels de fonds propres, en quoterggessaires a la réalisation de I'objet sabdathaque SCI, conformément a
I'article L. 211-3 du Code de la construction et’tiabitation.

Au titre de I'exercice 2010, les quotes-parts deéfiées réparties a ce titre ont été les suivantes

e« Premier Investissement SA » 44 104,71 euros
Contrdlée par Olivier Mitterrand
Président du Directoire de LNC

¢« « GW SARL » 101 959,83 euros
Contrblée par Guy Welsch
Vice-Président du Directoire de LNC

e «PBSARL» 50 735,01 euros
Contrdlée par Patrick Bertin
Membre du Conseil de Surveillance de LNC depu20i©5/2008

Depuis le i janvier 2007, les membres du Directoire ne sons [@utorisés a prendre des participations dansdeigtés de
programmes immobiliers.

Les participations antérieures se solderont aetfé@rmesure des liquidations des sociétés de aatieti-vente concernées.
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16 Fonctionnement des organes d’administration, de
direction et de surveillance

La Société est une société anonyme a Directoi@®aseil de Surveillance. La Direction de la Socétassumée par un Directoire
composé de quatre personnes. Le Conseil de Sanallest composé de huit membres, dont la moiséntembres ont été
qualifiés d’'indépendants par le Conseil de Suraedk lors de ses séances des 18 janvier 2008yr2&r {2009, 19 février 2010 et
18 février 2011, au regard des critéres définis paréglement intérieur du Conseil, telle que cetttion est décrite au
paragraphe 16.4 ci-aprés du Document de référence.

Il existe un Comité de direction & vocation coretife. Deux Comités spécialisés ont été instituéssan du Conseil de
Surveillance. Le Conseil de Surveillance et le Etge ont adopté le 19 septembre 2006 un réglemeteur.

Au cours de I'année 2010, le Conseil de Surveibagiest réuni huit fois et le taux de présencendesibres a été de I'ordre de
91 %. Il a également été consulté par voie éleijtmnune fois.

16.1 Mandats des membres des organes d’adminisiraét
de direction

Les informations concernant la date d’expiratios d@ndats des membres du Directoire et du Cons@&ldveillance figurent aux
paragraphes 14.1.1 et 14.1.2 du présent Documeséfétence.

16.2 Informations sur les contrats de service lidas membres
du Directoire, du Conseil de Surveillance ou de la
Direction Genérale au Groupe

16.2.1 Conventions indirectes intéressant Olivier Mitterra nd, Président du
Directoire de LNC

16.2.1.1. La société Premier Investissement eptifeipal actionnaire de LNC, détenant au 31 décen2®10, 80,22 % de son
capital et 89,34 % de ses droits de vote. Pawuad|ePremier Investissement détient (i) des padttdns minoritaires dans certaines
SCI de programmes immobiliers contrélées par leu@eo (i) des participations majoritaires dans desiétés de gestion
immobiliére, et (iii) des participations dans desiétés commerciales.

La société Premier Investissement et LNC sont ligas une « convention de management », autoriséelep&onseil de
Surveillance de LNC du 17 janvier 2006, amendég'lectobre 2006 aux termes de laquelle Premier lisgeshent a pour mission
de définir la stratégie et I'organisation de laissance externe du Groupe, la recherche de padsraitérieurs, I'optimisation de
la trésorerie du Groupe, I'animation et la défedes marques. L'amendement dlidctobre 2006 a fait I'objet d’une autorisation
du Conseil de Surveillance de LNC en date du 1€esdme 2006 en application des dispositions dédestl. 225-86 et suivants
du Code de commerce. Le Conseil de SurveillancEdévrier 2010 a approuvé le budget prévision6aio2

Depuis le ¥ octobre 2006, Premier Investissement réunit l@xcipaux cadres dirigeants du Groupe chargés delogpement
stratégique de celui-ci dont notamment le Directderla Stratégie, certains membres du Comité dectibn de LNC SA, le
Président et les Directeurs Généraux de Premi@stissement choisis pour participer au Comité&gigqtie constitué au sein de
Premier Investissement et rémunérés spécifiqueineattitre. 10 % de la rémunération des quatre mesrdu Directoire de LNC
sont directement pris en charge par Premier Inssstient. Les salaires des autres dirigeants sofdrotes a la pratique salariale
habituelle de LNC.

Depuis cette date, en contrepartie des servicatusea LNC dans le cadre de sa mission d'animatiosibupe Les Nouveaux
Constructeurs, la société Premier Investissemanbjtein honoraire hors taxes calculé comme suit :

« refacturation de 90 % des traitements et salaifesrges sociales patronales incluses, allouéBneanier Investissement a son
Président et aux autres cadres de Premier Investesy affectés aux missions confiées, ces 90 % @igorés d’'une marge de
10 % HT ;

« refacturation, avec une marge HT de 3 % destinéeuvrir ses frais propres, des colts de travenunitures et services
extérieurs, supportés par Premier Investissemeantlps besoins de I'exécution des missions confiées
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Cette convention peut étre dénoncée sans indeswittéur simple décision en ce sens de I'AssemBi#érale Ordinaire de LNC
quel gu’en soit le motif, soit en cas de réductiomoins de 33,33 % de la participation d’Oliviertfdirand dans Premier
Investissement ou de Premier Investissement das LN

Il est également précisé que Premier Investissebimdficie d’une licence d’usage pour les besotsaddénomination sociale du
nom « Premier », consentie par LNC. Il est préqisé Premier Investissement ne développe aucungt@commerciale mettant

en avant la marque ou le mot « premier », ni dV@és concurrentes par rapport a LNC. Les partieésagent de prévoir que cette
licence prendra fin en cas de cessation du corpedi®remier Investissement de LNC.

16.2.1.2. Olivier Mitterrand détient 99,99 % du italpde la société ERA NUEVA dont I'objet socialtéa participation dans le
capital de sociétés patrimoniales au nombre deéjaur. Il a sollicité I'appui des services foocthels de LNC SA pour la tenue
des comptabilités et le suivi administratif dedaiété ERA NUEVA et de ses filiales.

Cette mission est assurée par LNC SA moyennantamenération mensuelle fixée a 500 euros HT.

16.2.2 Convention avec Philippe Poindron, Président du Con seil de
Surveillance de LNC

Philippe Poindron, en sa qualité de consultantpeddant, immatriculé en tant que tel auprés de $8RF, dans le cadre d’'un
contrat d’entreprise confié le 16 mai 2000, apné®rsation du Conseil d’administration de LNC ddnétait membre, s’est vu
confier la mission de trouver une association awe@romoteur américain, pour les sociétés PremieugGet Maine Immobilier,

filiales de LNC ayant des intéréts aux Etats-Unis.

Sa mission ayant été menée a bien, une nouvellgédg#tion du Conseil d’administration du 24 mar®20ui a confié la mission
de suivre les accords conclus avec le partenaiéziean Forecast, en vue de parvenir au total dgggment du Groupe des Etats-
Unis. Cette mission a été renouvelée par le Codsefurveillance du 24 février 2004, du 11 jang2i@®5 puis du 27 mars 2007.

Par ailleurs, Philippe Poindron s’est vu confiear e Conseil de Surveillance du 18 octobre 200% oouvelle mission de
consultant dans le cadre du projet de prise décfpation par LNC dans la société de droit allem@#PF et du suivi de cet
investissement.

Enfin, le Conseil de Surveillance en date du 27s2807 lui a confié les missions suivantes, qusicsd poursuivies en 2010 :

¢ au sein de la Société : une mission de suiviadesrds signés avec les partenaires financiersldareire de I'acquisition des
titres de la société ZAPF ;

e au sein de Premier Investissement : une missassidtance générale en matiére de recherche fergtiée relations bancaires
ainsi que des missions relatives a la croissanegrexdu Groupe.

16.2.3 Convention avec la société Apartia, dirigée et cont r6lée par
Louis -David Mitterrand

Cette société réalise des prestations de servit@sriatiques pour le compte du Groupe en Frandare les filiales étrangeres.

Les prestations de services concernées se rappaf@programmation du systeme d’'information inéedu Groupe, dit « G5 », en
vue du traitement informatique des données comggalaldministratives, commerciales et juridiques stesétés du Groupe, les
services de maintenance des logiciels, l'instalfatiu systéme de téléphonie sur IP, la créatiositdunternet LNC, l'installation
et 'administration d’équipements réseaux des $ési€élu Groupe, du site internet de l'opération @upe(Noisy-le-Grand —
France), I'assistance au recrutement d’'informatigie

Le Conseil de Surveillance du 19 janvier 2007 so@eg la conclusion du contrat dés lors que ceidemst conforme aux
conditions du marché. La convention a été sign@nfars 2007. Elle s’est poursuivie en 2010.

16.2.4 Mission confiée a Monsieur Patrick Bertin, membre d u Conseil de
Survelillance

Patrick Bertin, Directeur du Développement et memibu Directoire jusqu’au 31 mars 2008, date a lkejulea fait valoir ses
droits a la retraite, s’est vu confier une missiaumorisée par le Conseil de Surveillance lorsadséance du 24 avril 2008, relative
au suivi de certains dossiers de développement.

Lors de cette méme séance, le Conseil de Survedllarautorisé le Directoire & confier & Monsieuri€laBertin toute mission qui
lui paraitrait utile en rapport avec ses compétene®myennant rémunération au temps passe.
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16.2.5 Convention avec Monsieur Henri Guitelmacher, membre
du Conseil de Surveillance

La société AXCI détenue et gérée par M. Guitelmastest vu attribuer, en contrepartie du concopysoaté pour la conclusion de
I'accord relatif a I'acquisition des titres de lacg&té Dominium, une rémunération d’un montant d@ Q00 euros HT ainsi que la
possibilité de participer, jusqu'a 10 % de leuritadpa une ou deux opérations de promotion imniedalréalisée par Dominium

sur un ou des terrains qu'elle acquerrait de laéséd’Equipement de la Région de Montpellier (SERbpérations représentant
un chiffre d’affaires de 10 millions d’euros hoexés et de percevoir, dans ce cas, des honor&re®dtage d’'un montant égal a
0,5 % HT du chiffre d’affaires HT prévisionnel dette ou ces opération(s).

16.2.6 Conventions avec les membres du Comité des Rémunéra tions et
du Comité d’Audit

Le Conseil de Surveillance dans sa séance du 86tjaD10 a décidé de rémunérer, au moyen d’horexale prestations de
service, les membres des Comités au titre de ivess travaux de recherche, de préparation, de@eret de compte-rendu a
I'attention du Conseil. La rémunération a étédixgelon le cas, a la somme de 2 500 ou 2 000 parasembre.

Les membres concernés sont : Philippe Poindronar@éviargiocchi, Louis-David Mitterrand, Anne-Clatte Rousseau, Henri
Guitelmacher et Michele Wils.

16.3 Comités et reglements intérieurs du Conseil de
Surveillance et du Directoire

16.3.1 Comité d’audit

La décision de créer un Comité d’audit a été aerpt le Conseil de Surveillance en date du 1%eepe 2006. Il est composé de
trois membres désignés pour une durée de troisarparmi les membres du Conseil de Surveillancer@prend au moins deux
membres indépendants.

Le Comité d'audit élit son Président qui est chatigh diriger les travaux.
Ses membres sont :

e Gérard Margiocchi, Président ;

¢ Anne-Charlotte Rousseau ;

¢ Louis-David Mitterrand.

Il se réunit au moins deux fois par an et autastrgicessaire a la demande du Président du Coes®ilrgeillance. La convocation
peut se faire par tous moyens. Le Comité d’auditséuni six fois en 2010.

Ce Comité aide le Conseil de Surveillance a vedlléexactitude et a la sincérité des comptes socite la Société et des comptes
consolidés du Groupe, ainsi qu'a la qualité du @atinterne et de I'information délivrée aux aoti@ires et au marché.

Le Comité d’audit peut procéder a l'audition desmbassaires aux comptes et du Directeur Financier.
Il présente au Conseil de Surveillance ses coraisdbrs des séances consacrées a I'examen detesmamestriels et annuels.

16.3.2 Comité des rémunérations

La décision de créer un Comité des réemunératiakté arrétée par le Conseil de Surveillance endlated septembre 2006. Il est
composé de trois membres désignés pour une duréeisi@années parmi les membres du Conseil de Banee et comprend au
moins deux membres indépendants.

Le Comité des rémunérations élit son Présidenesjuchargé d’en diriger les travaux.

Ses membres sont :

¢ Monsieur Philippe Poindron, Président ;

* Monsieur Henri Guitelmacher ;

¢ Madame Michele Wils.

Le Comité des rémunérations se réunit au moins @igigxpar an et autant que nécessaire sur coneocati & la demande du
Président du Conseil de Surveillance, la convongimuvant se faire par tous moyens. Il s’est réleni fois en 2010.
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Le Comité des rémunérations a pour mission :
¢ de formuler des propositions au Conseil de Sliaraie sur la rémunération des membres du Dirextoir

¢ d’examiner les plans d'attribution de stock-optoet d’actions gratuites en faveur des membredDidectoire et des
collaborateurs ;

e d’examiner la politique salariale du Groupe.

16.3.3 Comité de direction

Le Comité de direction, en 2010, était composé deBbres appartenant a la Direction Générale déréprise. Il a été mis en
place avant I'adoption de la forme dualiste dedai&eé.

Le Comité de direction se réunit au moins 10 f@is gn et autant que nécessaire sur convocationl@deémande du Président du
Directoire, la convocation pouvant se faire pastmoyens.

Le Comité de direction a un rdle consultatif. Hele Directoire a déterminer et mettre en ceuvstrédégie de I'entreprise.
Depuis le f janvier 2011, le Comité de direction est compbs&nze membres (10 a depuis le 1 avril 2011) :
- Olivier Mitterrand, Président du Directoire ;

- Guy Welsch, Directeur Général (démissionnair8 amars 2011) ;

- Fabrice Desrez, Directeur Général ;

- Jean Tavernier), membre du Directoire ;

- Moise Mitterand, membre du Directoire ;

- Ronan Arzel, membre du Directoire ;

- Olivier Sartral, Directeur Délégué en charge Bessources Humaines, de I'Informatique et du Sefjuigdique ;
- Paul-Antoine Lecocq, Directeur du Controle det®eset du Contréle Interne ;

- Frédéric Selle, Directeur ;

- Stéphane Le Moél, directeur délégué immobilientfeprise ;

- Emmanuel Thomas, directeur Allemagne.

16.3.4 Reglements intérieurs du Conseil de Surveillance et du Directoire
Le Conseil de Surveillance et le Directoire ont@éachacun un réglement intérieur contenant notarhme

« des réegles relatives a l'interdiction ou a latniegon d'interventions des mandataires sociauxles titres de la Société pour
lesquels ils disposent d’informations non encorelues publiques ;

« des regles relatives a la transparence des ttoss effectuées sur les titres de la Sociétdégsamandataires sociaux.

Le réglement intérieur du Conseil de Surveillaneetient par ailleurs des dispositions relatives aubéres d’indépendance de ses
membres et aux Comités spécialisés.

16.4 Déclaration relative au gouvernement d’entrege

La Société a adopté le 27 juin 2003 la forme adbiiee et Conseil de Surveillance qui dissocieftextions de direction et les
fonctions de contr6le de la Direction.

Par ailleurs, la Société a mis en place un enseddimesures s’inspirant du Rapport AFEP/MEDEF. t@esmmandations sont
notamment relatives a la création des différenti€&s mentionnés ci-dessus, a la nomination de mesnbdépendants au sein du
Conseil de Surveillance et a I'adoption des reglemmtérieurs du Conseil de Surveillance et de@aire.

A cet égard, sont considérés comme indépendantsiéesbres du Conseil de Surveillance qui n’entreten, directement ou
indirectement, aucune relation de quelgue natueecgusoit avec le Groupe ou sa Direction, qui putssnpromettre I'exercice de
leur liberté de jugement ou étre de nature & legplan situation de conflit d’intéréts avec la bifen ou le Groupe.
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Seront présumés indépendants les membres du Cdesgilrveillance répondant aux critéres suivants :

¢ ne pas étre salari¢ ou mandataire social de t¥®9 salarié ou administrateur de sa société ,nttome société qu’elle
consolide et ne pas I'avoir été au cours des aamgidres années ;

e ne pas étre mandataire social d'une société dapelle la Société détient directement ou indé@ewnt un mandat social ou
dans lagquelle un salarié ou un mandataire socikl 8eciété (actuel ou I'ayant été depuis moinside ans) détient un mandat
social ;

¢ ne pas étre client, fournisseur, banquier d'effabanquier de financement significatif de la $t&ciou du Groupe, ou pour
lequel la Société ou le Groupe représente unesnificative de I'activité ;

¢ ne pas avoir de lien familial proche avec un nadaide de la Société ou du Groupe ;
¢ ne pas avoir été auditeur de la Société au arg<xing derniéres années ;

¢ ne pas avoir été mandataire social de la Sodépéis plus de douze ans a la date a laquelle soah en cours lui a été
conféré.

16.5 Limitations apportées aux pouvoirs de la Ditien

16.5.1 Limitations statutaires (article 13 des statuts)

La cession d'immeubles par nature, la cessiongatalpartielle de participations (autres que aili@ombre d’actions nécessaire a
I'exercice de mandats sociaux dans les filialesgdnstitution de slretés ainsi que les cautiorads @t garanties font I'objet d’'une
autorisation du Conseil de Surveillance. Le nopeesde cette disposition n’est opposable aux tjgesdans les cas prévus par la
loi.

16.5.2 Autres limitations

La « Convention de management » conclue depuis 2006 LNC et Premier Investissement, confie aecelgrniére la
responsabilité de définir la stratégie du Groupe.

Il est rappelé que Premier Investissement estidacaire principal de LNC et que cette sociéténeajoritairement contrdlée par
Olivier Mitterrand.

La convention de management est conclue pour desesid’'un an renouvelable, mais peut étre dénodesdors qu’Olivier
Mitterrand réduirait sa participation au capitahains de 33,33 % des droits de vote, directemetmditectement, dans LNC.

Il demeure que la responsabilité opérationnellBai¢ivité du Groupe continue d’incomber intégrakamhaux dirigeants de chaque
société du Groupe, étant précisé que les décistogiggiques sont préalablement discutées en Cdmidérection.

16.6 Controle interne et Gouvernement d’entreprise

Il est précisé que les mentions relatives a I'oig@iion des travaux du Directoire (1.6 du RappartRdésident du Conseil de
Surveillance sur I'organisation des travaux du @dnde Surveillance et le contrble interne pountige 2010) et notamment la
limitation des pouvoirs du Directoire ont fait I'eh de modifications en 2006 (voir paragraphe t6dessus).

16.6.1 Rapport du Président du Conseil de Surveillance

Voir Annexe 2 du présent Document de référence.

16.6.2 Rapport des Commissaires aux comptes sur le Rapport du
Président du Conseil de Surveillance

Voir Annexe 2 du présent Document de référence.
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17 Salariés

17.1 Ressources humaines

17.1.1

Le lecteur est
Référence.

17.1.2

Le lecteur est
Référence.

17.1.3

Le lecteur est
Référence.

17.1.4

Le lecteur est
Référence.

17.1.5

Le lecteur est
Référence.

17.1.6

Le lecteur est
Référence.

17.1.7

Le lecteur est
Référence.

Effectifs

invité a se reporter au paragrafh2.ll du Rapport de gestion figurant en Annexeulpdésent Document de

Organisation et durée du temps de travail

invité a se reporter au paragragh2.2 du Rapport de gestion figurant en Annexeulpésent Document de

Rémunérations

invité a se reporter au paragrafh2.d. du Rapport de gestion figurant en Annexeulpdésent Document de

Représentation du personnel et représentation syndi cale

invité a se reporter au paragrafh2.4. du Rapport de gestion figurant en Annexeulpdesent Document de

Conditions d’hygiéne et de sécurité

invité a se reporter au paragragh2.3. du Rapport de gestion figurant en Annexeulpésent Document de

Politique sociale

invité a se reporter au paragragh2.@. du Rapport de gestion figurant en Annexeulpsent Document de

Euvres sociales

invité a se reporter au paragragh2.. du Rapport de gestion figurant en Annexeulpésent Document de
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17.2 Participations des mandataires sociaux et ktoptions

17.2.1 Participation des mandataires sociaux dans le capit al de la
Société au 25 mars 2011
Actionnaires Nombre d'actions Pourcentage Nombre de droits Pourcentage
(directement et indirectement) du capital de vote *** desdroits
de vote
Olivier Mitterrand * 11 695 429 80,48 % 20 875 504 89,66 %
Guy Welsch 75 595 ** 0,52 % 151 190 0,65 %
Fabrice Desrez 1190 ** ns 2380 ns
Jean Tavernier 25476 ** ns 25952 ns
Philippe Poindron 15 ns 30 ns
Pierre Féraud 15 ns 30 ns
Patrick Bertin 1190 ** ns 2380 ns
Louis-David Mitterrand 15 ns 30 ns
Henri Guitelmacher 15 ns 30 ns
Gérard Margiocchi 15 ns 30 ns
Thierry Potok(Mandat échu le 21/05/2010) 15 ns 30 ns
Anne-Charlotte Rousseau 15 ns 30 ns
Agustin Bou(Mandat échu le 21/05/2010) 15 ns 15 ns
Michéle Wils 15 ns 30 ns
TOTAL 11799 015 81,19 % 21 057 661 90,44%

(*) Regroupe la participation dans LNC de Premirvéstissement en plus de celle d’Olivier Mitterrand

(**) Y compris les actions acquises dans le cadrd’Offre réservée aux salariés émises a I'occaslertintroduction en Bourse de la Société.

(***) Total des droits de vote exergables en Assée
17.2.2 Stock-options
Options de souscription ou d’achat d’actions en Nombre d’options Prix d’exercice Date d'échéance
cours consenties a attribuées/d’actions
souscrites ou achetées
Guy Welsch 60 000 22,11 euros 28 juin 2011
Jean Tavernier 44 250 19,99 euros 9 décembre 2011

(*) Le plan attribuant 30 000 est devenu caduc sgums le bénéficiaire ait procédé a leur levée.

Olivier Mitterrand ne détient pas d’options de swiption ou d’achat d’actions.
Des informations complémentaires concernant lekstptions et actions de performance figurent ad.81
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17.3 Intéressement et participation

17.3.1 Participation et Intéressement

Le lecteur est invité a se reporter au paragrafh2.8. du Rapport de gestion figurant en Annexeulpdesent Document de
Référence.

17.3.2 Plan Epargne Entreprise et Plan Epargne Groupe

Le lecteur est invité a se reporter au paragrafgh2.9 du Rapport de gestion figurant en Annexeulpdésent Document de
Référence.

17.3.3 Options de souscription et d’achat d’actions

Afin de fidéliser et de responsabiliser les memloe$a Direction ainsi que les cadres supérieuta @ciété, il a été mis en place
divers plans d'options d'achat et de souscriptidactibns, dont 2 sont encore en vigueur a la daerédlaction du présent
document :

¢ plann®5: plan d’'options d’achat d’actions ;
¢ plan n® 6 : plan d'options d’achat d’actions.

Voir point 21.1.5.1 pour une présentation des [pales caractéristiques des options de souscriptiond’achat d’actions
attribuées.
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Historique des attributions d’options de souscriptbn ou d’achat d’actions en cours de validité

Plann° 5 Plann° 6
Date d’Assemblée 29 sept. 2006 29 sept 2006
Date du Directoire ou d’attribution 29 juin 2007 10 sept. 2007
Nombre total d’actions pouvant étre souscrites tont 90 000 133 650
nombre pouvant étre souscrites ou achetées par :
* les mandataires sociaux 90 000 44 250
* Guy Welsch, membre du Directoire 60 000
« Patrick Bertin, membre du Directoire 30 000
« Jean Tavernier, membre du Directoire 44 250
« 10 premiers attributaires salariés 89 400
Point de départ d’exercice des options 29 juin 2007 10 sept. 2007
Date d’expiration 28 juin 2011 9 déc. 2011
Prix de souscription 22,11 € 19,99 €
Modalité d’exercice Par quart tou En totalité ¢
les ans I'échéan
ce
« Nombre total d’actions souscrites (au 25 marsl201
* Nombre total d’options de souscription annuléasd5 mars 30 000 38100
2011)
« Options de souscription restantes (au 25 mar$)201 60 000 95 550

L'impact des plans de stock-options pouvant étexes serait de 155 550 actions.

17.3.4 Attributions gratuite d’actions

Le Directoire en date du 6 avril 2009 a décidé déder, dans le cadre de l'article L. 225-197-1Cidle de commerce, & une

attribution gratuite d’actions et d’actions de pemiance a émettre au profit des salariés et manemsociaux de LNC SA et de

ses filiales dans le but :

« d’'associer les bénéficiaires aux résultats detréprise et a I'atteinte d'objectifs de producti@nuciaux dans le contexte de
marché difficile que connait le Groupe ;

« et de motiver 'ensemble des salariés dans ceamw@mtexte.

La période d'attribution viendra a échéance lerf 2011, date a laquelle le Directoire procédefadgmentation de capital social

de la société par la création d’actions nouvelles.
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Récapitulatif des attributions gratuites d’'actions

Plan 1a * Plan 1b Plan2a* Plan2 b * Plan 3
Date d’Assemblée 20 mai 2008 20 mai 2008 20 mai 2008 20 mai 2008 20 mai 2008
Date du Directoire 6 avril 2009 6 avril 2009 6 avril 2009 6 avril 2009 6 avril 2009
Nombre total maximal d’actions attribuées aux : 283980 49 440 99 630 104 400 259 000
* mandataires sociaux 197 540 - 64 770 - -
¢ Guy Welsch, membre du Directoire 98 760 - 27 435 - -
» Fabrice Desrez, membre du Directoire 74 080 - 18 285 - -
« Jean Tavernier, membre du Directoire 24700 - 19 050 - -
« 10 premiers attributaires salariés 86 440 49 440 34 860 59 535 10 000
Echéance période d’attribution 5 avril 2011 5 avril 2011 5 avril 2011 5 avril 2011 5 avril 2011
Echéance période de conservation 5 avril 2013 5 avril 2013 5 avril 2013 5 avril 2013 5 avril 2013
* Nombre total d’actions attribuées au 31.12.2009 283980 na 99 630 104 400 na
a raison des objectifs fixés
« Nombre total des attributions caduques au 31012.2 - - - 20 265 58 000
* Nombre total d’actions attribuées au 31.12.2010 283980 49 440 99 630 84 135 201 000

(*) Les plans 1a, 2a et 2b visent l'attribution guéte d’actions de performance dont le nombre digffia été fixé a raison de la réalisation d’objéstliés a la

performance financiere et de production du Groupes objectifs sont détaillés au point 21.1.5.2.

Voir point 21.1.5.2 pour une présentation des fjpales caractéristiques de ces plans.
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18 Principaux actionnaires

18.1 Actionnariat de la Société

18.1.1 Répartition du capital et des droits de vote

Le tableau ci-dessous présente, a la date de ptiblicdu présent Document de référence, le nomlichs, le pourcentage de
capital et le pourcentage de droits de vote coomdpnts détenus par les actionnaires de la Sadigté le capital social est de
15.242.354 euros divisé en 15.242.354 actions daminal de 1 euro chacune suite a 'augmentatiocagétal intervenue le 5
avril 2011 en application des plans d’attributigratuite d’actions décidé par le Directoire le @il&2009 :

Actionnaires Nombre % du capital Nombre de % des droits

d’actions droits de vote
de vote

Premier Investissemeth 11 695 429 76,73 % 20 837 914 87,01 %

Autocontrolé? 533 250 3,50 % -

Actions propres® 11579 0,08 %

Autres dirigeant® 190 641 1,25 % 194 807 0,81 %

Salariés (dont ORS et Actions gratuites) 452 551 2,96 % 482 587 2,01 %

Autres actionnaires individuels au nominatif 202 522 1,33% 278 274 1,16 %

Public 2 156 38%) 14,15 % 2 156 382 8,99 %

TOTAL 15 242 354 100 % 23 987 5547 100 %

(1) Premier Investissement est une SAS détenu®@ 9®par Olivier Mitterrand et ses enfants dorgst Président et dont il contrdle personnelleménta % du

capital, ses 6 enfants détenant ensemble 66,86 €apital.
(2) Actions détenues par la société PREMIER SAR-me@me détenue a 99.98 % par la SARL Apex daaipiéal est intégralement détenu par LNC (autocledy.
(3) La mention « autres dirigeants » désigne lembres du Directoire et du Conseil de Surveillar@emprend les actions acquises dans le cadre deS'OR
(4) au 28/02/2011

(5) Nombre total de droits de vote exercables eseAblée

La Société n'a pas eu connaissance de franchissetesiseuils Iégaux intervenus au cours de I'eger2010 et jusqu’au 25 mars
2011.
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18.1.2 Evolution de I'actionnariat au cours des trois dern iers exercices

Le tableau ci-dessous indique la répartition dutabge la Société aux dates indiquées.

Actionnariat Situation au 31.12.2008 Situation au 31.12.2009 Situation au 31.12.2010
Nombre % du % des Nombre % du %des Nombre % du % des
d’actions  capital droits de d'actions droits d'actions capital droits

vote capital  ge yote de vote

Premier Investissement 11012 766 74,40 86,88 11655 939 80,21 89,58 11 657 839 80,22 89,34

0. Mitterrand 37590 0,25 0,32 37 590 0,26 0,32 37 590 0,26 0,32

Autres dirigeants 103 586 0,70 0,59 103 586 0,71 0,61 103 556 0,71 078

Salariés 31226 0,21 0,15 31226 0,21 0,13 31226 0,21 0,27

Autres actionnaires 317 0,01 0,01 317 0,01 0,01 747 0,01 0,01

Individuels au
nominatif

Public 2813434 19,00 12,05 2170 261 14,93 9,35 2167 961 14,92 9,28

Autocontrole 533 250 3,60 - 533 250 3,67 - 533 250 3,67

Autodétention 270 000 1,83 - - - - - -

Divers - - - - - - - -

TOTAL 14 802 169 100,00 100,00 14 532 169 100,00 100,00 14 532 169 100,00 100,00

(*) Surla base de 23 281 248 droits de vote exslgzen Assemblées existant au 31 décembre 2010.

Les mouvements concernant les « actions propresrespondent aux acquisitions effectuées par la&&opour lui permettre de
servir les plans d’options d’achat d’actions désigér le Directoire sur délégation de I'’Assemblé&n@ale et d’autre part aux
levées d’option de la part des bénéficiaires. @isras ont été annulées par décision du Directirelate du 23 octobre 2009 sur
délégation de I'Assemblée Générale du 26 mai 2089 plans d’'options d’'achat d'actions étant devecaducs sans que les
bénéficiaires aient procédé a leur levée.

18.1.3 Pactes d’actionnaires

A I'exception des engagements de conservation ¢igésticle 21.2.6 ci-dessous, il n’existe paspdete d’actionnaires concernant
directement ou indirectement les titres de la Sécié

Il est précisé qu'il existe une présomption d'atctide concert au sens de l'article L. 233-10 du Cddecommerce entre
Olivier Mitterrand et Premier Investissement.

18.2 Declaration relative aux droits de vote
des principaux actionnaires

18.2.1 Droit de vote double

Un droit de vote double de celui conféré aux aua®ns, eu égard a la quotité du capital soci&@lgs représentent, est attribué
a toutes les actions, toutes catégories confondumigrement libérées pour lesquelles il serafi@adiune inscription nominative,
depuis quatre ans au moins, au nom d’'un mémeitiula

Le droit de vote double cessera de plein droit goute action ayant fait I'objet d'un transfert geopriété sous réserve des
exceptions prévues par la loi. En particulierrémsfert par suite de succession, de liquidatioooemunauté de biens entre époux,
ou de donation entre vifs, au profit d’'un conjadot d’'un parent successible ne fera pas perdreoie atquis ou n’interrompra pas
le délai de quatre ans prévu a I'alinéa précédent.
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La fusion ou la scission de la Société sera égalesamns effet sur le droit de vote double qui pmétre exercé au sein de la ou des
sociétés bénéficiaires, si les statuts de cell@esiinstitué.

Les actions gratuites provenant d’une augmentat®iapital par incorporation de réserves, bénéficeprimes bénéficieront du
droit de vote double dés leur émission dans la reesil elles sont attribuées a raison d’actionsfizagt déja de ce droit.

18.2.2 Franchissements de seuils statutaires

Outre I'obligation légale d’'informer la Société dedétention de certaines fractions du capitaltet@ersonne physique ou morale
qui vient & posséder, directement ou indirectenyaant,I'intermédiaire d’'une ou plusieurs personnesaies qu’elle contrdle au

sens de l'article L. 233-3 du Code de commercenambre d’actions représentant plus de 1 % du dagmtaal et/ou des droits de

vote de la Société, puis au-dela, toute trancheléogentaire de 1 % du capital social et/ou destslidé vote de la Société, y
compris au-dela des seuils de déclarations présusep dispositions légales et réglementaires,adewrinformer la Société par
lettre recommandée avec accusé de réception dadelande cing jours de bourse a compter du fraseilment de seuil, en

indiquant notamment la part du capital et des sirbé vote qu’elle possede ainsi que les titres alonacces immédiatement ou a
terme au capital et les droits de vote qui y sat¢mtiellement attachés.

Pour la détermination des pourcentages de détepti®rus a 'alinéa précédent, il sera tenu compte attions ou des droits de
vote possédés ainsi que ces termes sont définidepadispositions des articles L. 233-3, L. 233t9L.e233-10 du Code de
commerce.

Ces informations devront également étre transniaesout actionnaire concerné a la Société, danmfames délais et conditions,
lorsque sa participation franchit a la baisserasches visées ci-dessus.

Le non-respect de ces dispositions est sanctioanka privation des droits de vote pour les actiomglroits y attachés excédant la
fraction qui aurait dO étre déclarée et ce poutetdAssemblée d’actionnaires qui se tiendra justiesgiration d’'un délai de deux
ans suivant la date de régularisation de la natifio prévue ci-dessus.

18.2.3 Plafonnement des droits de vote

Il n'existe pas de disposition relative au plafomeet des droits de vote.

18.3 Contrble de la Société

La détention du capital et des droits de vote d&oleiété est exposée aux points 18.1.1 et 18.-H@ssus.

Il est rappelé que la Société est une société anerdy Directoire et Conseil de Surveillance et quenbitié des membres du
Conseil de Surveillance ont été qualifiés d'indégaerts (voir Chapitres 14 et 16 ci-dessus).

18.4 Accord pouvant entrainer un changement de ¢otd
de la Société

A la date du présent Document de référence, ilistexa la connaissance de la Société, aucun actmrdla mise en ceuvre
pourrait entrainer un changement de son contréle.
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19 Opérations avec des apparentés

Pour les relations société mére et filiales, seorégr au chapitre 7 du présent Document de réféeenc

19.1 Conventions réglementées

Nous invitons le lecteur a se reporter au Rappoétial des Commissaires aux comptes sur les caomentéglementées pour
I'exercice 2010 figurant en annexe 3 au présenubmnt de référence, ainsi qu'au point 16.2 ci-avant

Depuis le f janvier 2011, la convention suivante relevant'aeitle L. 225-86 et suivants du Code de commarééé autorisée :

¢ convention de prestations de service entre LN@EI société Zapf, détenue a 68,07 % par LNC emognt des honoraires
fixés & 100 000 euros HT par an a compter Wjadvier 2011.

19.2 Autres conventions

LNC assume, dans I'ensemble des filiales francalselsNCI, le mandat de gérant des sociétés civilesociétés en nom collectif
de construction-vente.

LNC assume, pour la plupart des opérations imméiesi développées en France, des fonctions de Ditei¢ Programmes, de
maitre d'ceuvre d’exécution et de commercialisatiems le cadre de contrats de prestations de sere@nclus avec chaque
société d’opération, filiale de LNCI.

LNC a conclu avec LNCI, le 10 janvier 2003, uneantion d’intégration fiscale, qui prévoit que LN@érse a LNC a titre de
contribution au paiement de I'impdt sur les socété Groupe, tel qu'il est déterminé en applicaties articles 223 A et suivants
du Code général des imp0ts, et quel que soit leanbeffectif dudit impdt, une somme égale a I'impdi aurait grevé le résultat
de LNCI et/ou sa plus-value nette a long termeéeadetcice, si elle était imposable distinctemesgtlaction faite par conséquent de
I'ensemble des droits & imputation et déductiont ébsociété LNCI aurait bénéficié en I'absencetdgration fiscale.

LNC a conclu avec Premier Investissement une cdioremprévoyant la mise a disposition au profit dd@. de la trésorerie

excédentaire de Premier Investissement dans larendsfinie par cette derniére, moyennant un ingaulé au taux de 'EONIA,

étant entendu que le compte courant de Premiestisgement au sein de LNC ne doit en aucun casrgs¥sun solde comptable
débiteur. Depuis janvier 2007, le solde de ce cernptirant est nul, aucun versement n’a été effegtagcun intérét versé.

19.3 Fondation d’entreprise

La Fondation d’entreprise Les Nouveaux Constructeurs — Premiarété créée en 2006 pour une durée de cing arsgpable
pour trois ans minimum. Elle est administrée paCamseil d’administration de huit membres comprénmkeux représentants des
fondateurs, deux représentants du personnel dedf@ise et quatre personnalités qualifiées.

En décembre 2008, le Conseil d’administration demaation a approuvé la modification des statetsrettant ainsi a la fondation
de soutenir et mettre en ceuvre non seulement denpays défavorisés mais aussi en France « dexspdg développement, de
construction et toutes actions visant a améliarercbnditions de vie, la santé, I'accés a I'édocatit a 'emploi des communautés
locales concernées ».

Pour remplir sa mission, elle emploie les moyer&tibn suivants :

« le financement et la construction d’équipementdiafrastructures a usage éducatif, sanitairenddlical ;
* la mise en ceuvre de missions médicales mobiles ;

« l'achat et I'expédition de matériels éducatif€ditaux et de médicaments ;

* le développement de programmes de soutien adatin et a la formation professionnelle des jeunes
¢ le parrainage d’enfants et 'attribution de besrd’études.

Afin de permettre & la Fondation Les Nouveaux Qomegturs — Premier d’exercer son objet, Premieedtissement et la
Fondation ont conclu le 8 janvier 2007 une conwentle mise a disposition aux termes de laquellenierelnvestissement s’est
engagée a mettre gracieusement a disposition Eenidation :

« du personnel avec prise en charge par Premiestiséement des salaires et indemnités y afférents
* deslocaux;
* du matériel et du mobilier.

La fondation a bénéficié dans un premier temps e'dotation de 150 000 euros. Depuis, le Consedmdiaistration a approuvé
'augmentation de cette dotation a deux reprises p&gpondre au développement du programme d’agliomannuel : la dotation a
été portée a 300 000 euros en janvier 2007, e ®B0 euros en juin 2008.
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En décembre 2010, le Conseil d’administration dediadation a voté sa prorogation pour une durésrgeans.

Les programmes d’actions 2010 sont les suivants :

1

2

3

4

5

— Au Niger, région de Zinder

en partenariat avec I'association frangdtsafro (Education et Santé sans Frontieregt 'association nigérienne Matassa,
engagement pluriannuel pour permettre la scola@isad’enfants issus de villages de broussegation d'un internat a
Zinder, financement des études et parrainages :

— septembre 2010 : accueil de 14 nouveaux enfamtant I'effectif & 65 enfants, dont 33 gargon82filles

— chaque année, deux missions sur place des chefopt ;

dans le domaine de la santé : partenariat atépital de Zinder. Actions a destination des pojuta des villages dont sont
issus les enfants : organisations de missions @kédicaccompagnement et suivi des malades ;

dans le domaine des Activités Génératrices deeRe’ (AGR) : poursuite du soutien pour la créatigctivités Génératrices
de Revenus, mises en place dans les villages dierides enfants; mise en place d’actions de sostiefaire dans des écoles
de village.

— En République Centrafricaine

projet parrainé par un collaborateur

prise en charge de la scolarité et I'habillement8l@rphelins rendus vulnérables a cause du SiE¥)O

— En Haiti, Port-au-Prince

projet parrainé par un membre du Conseil d’admiaiisin de la Fondation.

soutien pluriannuel a I'ONG haitienne AFHADEM : aogpagnement des familles pauvres du quartier déalageoire pour
les aider a améliorer leurs revenus et a scoldases enfants ;

un soutien exceptionnel a également été accor@®Emh afin d'aider les victimes du séisme.

— Au Sénégal, régions de Tambacounda et M’'Bour

projet parrainé par un collaborateur

aide a un groupement de femmes qui a recu unelfgade terrain par la mairie. Soutien au démardegéeur activité en les
équipant de matériel, et en restaurant quelques.pui

— Les projets France

Soutien de quatre associations :

— ADAM, Marseille : membre du programme Entreprendre efidunmis en place par Planet Finance France. {Datibn
aux services d’accompagnement de micro-entreprengsus des quartiers,

— Quartiers du Monde, Orly : soutien aux activités sportives proposéesjeunes du quartier du grand ensemble d’'Orly,

— Le Valdocco,Lyon : contribution au programme de lutte conteléerochage scolaire et soutien aux familles derguat
quartiers sensibles du Grand Lyon,

— Enfants du Monde Droits de I'Homme Kremlin-Bicétre : soutien au Centre d’accueil ptes Mineurs Isolés Etrangers
(MIE) créé en 2002.
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20 Informations financieres concernant le patrimoin e,
la situation financiere et les résultats de LNC

20.1 Bilan, compte de Résultat, Tableau des fluxteksorerie,
tableau de Variation des Capitaux Propres, annexes,
Rapport des Commissaires aux comptes
sur les Comptes sociaux et consolidés au 31 décembr
2010

Rapport des commissaires aux comptes
sur les comptes consolidés

Aux Actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été conferevptre assemblée générale, nous vous présentdres napport relatif &
|'exercice clos le 31 décembre 2010, sur :

¢ le contrdle des comptes consolidés de la soci&éNoeiveaux Constructeurs S.A., tels qu’ils somnttpau présent rapport ;
¢ lajustification de nos appréciations ;
¢ la vérification spécifique prévue par la loi.

Les comptes consolidés ont été arrétés par letdirecll nous appartient, sur la base de notretad@xprimer une opinion sur ces
comptes.

I Opinion sur les comptes consolidés

Nous avons effectué notre audit selon les nornee®rtice professionnel applicables en France neeses requiérent la mise en
ceuvre de diligences permettant d'obtenir I'asseraasonnable que les comptes consolidés ne coempopas d'anomalies
significatives. Un audit consiste & vérifier, pandages ou au moyen d'autres méthodes de sélelesoaléments justifiant des
montants et informations figurant dans les comptesolidés. Il consiste également a apprécierriasipes comptables suivis, les
estimations significatives retenues et la présemtad'ensemble des comptes. Nous estimons queldexts que nous avons
collectés sont suffisants et appropriés pour fondéte opinion.

Nous certifions que les comptes consolidés derbioe sont, au regard du référentiel IFRS tel qupéél dans I'Union européenne,
réguliers et sincéres et donnent une image fidalgatrimoine, de la situation financiére, ainsi glierésultat de I'ensemble
constitué par les personnes et entités comprisesldaonsolidation.

Sans remettre en cause l'opinion exprimée ci-desswss attirons votre attention sur le point expdags la note 1.1 de I'annexe
concernant I'établissement des comptes de ladiRPakmier Espafia fondé sur I'hypothese de condirlixploitation.
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Il.  Justification des appréciations

En application des dispositions de I'article L.-88u Code de commerce relatives a la justificattennos appréciations, nous
portons a votre connaissance les éléments suivants

¢ \otre société a procédé a des estimations concdetidégablissement des comptes de la filiale Prentispafia fondées sur
I'hypothése de continuité d’exploitation selon hesdalités décrites dans la note 1.1.4 de I'ann8uela base des informations
qui nous ont été communiquées, nos travaux ontisiéns apprécier les données et les hypothésdessjurelles se fondent ces
estimations. Nous avons procédé a I'appréciatioosatactere raisonnable de ces estimations et nauns aérifié que la note
1.1.4 de 'annexe donne une information appropriée.

* \otre société constate le revenu et la marge suircentrats de construction de promotion immobiligeton les modalités
décrites dans la note 1.3.1 de I'annexe. Sur la Has informations qui hous ont été communiquéestravaux ont consisté a
apprécier les données et les hypothéses sur léssjgelfondent ces évaluations de revenus et dgemarterminaison, a revoir
les calculs effectués par votre société et a exami@s procédures d’approbation de ces estimapanga direction générale.
Nous avons procédé a I'appréciation du caractéserraable de ces estimations.

Les appréciations ainsi portées s'inscrivent damsdire de notre démarche d'audit des compteslifssgris dans leur ensemble,
et ont donc contribué a la formation de notre apiréxprimée dans la premiére partie de ce rapport.

Ill.  Vérification spécifique

Nous avons également procédé, conformément aux esodtexercice professionnel applicables en Fraack vérification
spécifique prévue par la loi des informations reést au groupe, données dans le rapport de gestion.
Nous n'avons pas d'observation a formuler surdewérité et leur concordance avec les comptesotidas.

Dijon et Neuilly-sur-Seine, le 6 avril 2011

Les Commissaires aux Comptes

AGM AUDIT LEGAL ERNST & YOUNG et Autres

Yves Llobell Francois Carrega Sébastien Huet
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Compte de résultat consolidé

COMPTE DE RESULTAT

(en milliers d'euros) Notes 31.12.2010 31.12.2009
@)
Chiffre d'affaires 6.1 539 964 649 065
Codts des ventes 6.1 (429 605) (537 307)
Marge brute 6.1 110 359 111 758
Charges de personnel 3.1 (46 156) (40 292)
Autres charges et produits opérationnels courants 3.1 (34 937) (33 149)
Imp6ots et taxes (1 685) (1764)
Charges liées aux amortissements (3489) (3 636)
Sous-total Résultat opérationnel courant 24 092 32918
Charges et produits sur écarts d'acquisition
Autres charges et produits opérationnels non césiran 3.1 0 (4 002)
Résultat opérationnel 24 092 28 916
Codt de I'endettement financier brut 3.2 (7 906) (14 790)
Produits de trésorerie et équivalents de trésorerie 3.2 874 1380
Codt de I'endettement net (7 032) (13 410)
Autres charges financiéres 3.2 (3132) 15
Autres produits financiers 3.2 1717 1187
Résultat financier (8 447) (12 208)
Résultat des activités avant impdts 15 645 16 708
Impots sur les bénéfices 3.3 (199) (6 297)
Quote-part dans les résultats des entreprises erséguivalence 563 (6)
Résultat sur abandon d'activités et cessions fd'axtn courants destinés a étre cédés 3.4 0 (457)
Résultat net de I'ensemble consolidé 16 009 9948
Dont part revenant aux intéréts minoritaires 866 (922)
Dont Résultat Net Part du Groupe 15 143 10 869
Résultat net par action (en euro) 35 1,0¢ 0,78
Résultat net par action apres dilution (en euro) 3.5 1,00 0,76

(1) La societé ZAPF a été consolidée en intégragmportionnelle & 50% jusqu’au 30 avril 2009 etietégration globale a

compter du 1 mai 2009 (confére § 2.2).
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Etat des gains et pertes comptabilisés directement

(en milliers d'euros)

31.12.2010 31.12.2009

en capitaux propres

Résultat net de I'ensemble consolidé 16 009 9948

Ecart de conversion (462) (233)

Résultat global 15 547 9715

dont quote-part du groupe 14 807 10 680

dont quote-part revenant aux minoritaires 740 (965)

Bilan consolidé

Bilan — Actif
(en milliers d'euros) Notes 31.12.2010 31.12.2009
Ecarts d'acquisition nets 4.1 6 433 5476
Immobilisations incorporelles nettes 95 167
Immobilisations corporelles nettes 4.2 35321 35 660
Autres actifs financiers non courants 4.4 2014 2115
Imp6ts différés actifs 3.3 5102 5 469
Total actifs non courants 48 965 48 888
Stocks et encours 45 261 530 339 009
Clients et comptes rattachés 4.6 49 452 125 040
Créances d'imp0ts 135 142
Autres actifs courants 4.8 37 090 32 445
Titres disponibles a la vente 1002 1036
Actifs financiers courants 4.4 12914 10 266
Trésorerie et équivalent de trésorerie 4.9 172514 156 540
Total actifs courants 534 637 664 478
Actifs destinés a étre cédés
Total actif 583 602 713 365
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Bilan — Passif

(en milliers d'euros) Notes 31.12.2010 31.12.2009

Capital 51 14 532 14 532
Primes liées au capital 77 115 77 115
Réserves et résultats accumulés 88 242 81 445
Résultat net part du groupe 15143 10 869
Capitaux propres part du groupe 195 032 183 962
Intéréts minoritaires 1306 4077

Capitaux propres de I'ensemble 196 338 188 038
Dettes financieres non courantes 5.5 47 497 96 692
Provisions non courantes 5.3 2898 2292
Imp6ts différés passifs 3.3 5622 12 138
Autres passifs financiers non courants 0 72

Total passifs non courants 56 017 111 194
Dettes financiéres courantes 5.5 102 042 152 490
Provisions courantes 5.3 15 982 20 676
Fournisseurs et autres créditeurs 114 282 115 825
Dettes d'impdts 763 5533

Autres passifs courants 5.6 87 927 113 856
Autres passifs financiers courants 5.7 10 251 5753
Total passifs courants 331 247 414 133

Passifs liés aux actifs destinés a étre cédés

Total passif et capitaux propres 583 602 713 365
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Tableau de variation des capitaux propres

(en milliers d'euros) Capital Primes Réserves et Actions Capitaux Mino Total
Social liges au Résultats Auto Propres ritaires
capital accumulés détenues Groupe
CAPITAUX PROPRES au 14 802 77 115 81722 (913) 172 726 (442) 172 284
31.12.2008
Ecart de conversion (190) (190) (43) (233)
Total des variations (190) (190) 43) (233)
directement reconnues
sur les comptes de
réserves (a)
Résultat de I'exercice (b) 10 869 10 869 (922) 948
Total des produits et charges 10 680 10 680 (965) 9715
comptabilisés (a) + (b)
Variation de capital (270) (270) (270)
Dividendes versés (3422) (3422)
Mouvements sur actions propres 478 478 478
Paiements en actions et stocks 529 529 529
options
Impacts des mouvements de
périmétre
Autres variations (181) (181) 8 906 8725
Total des mouvements liés aux (270) 348 478 556 5484 6 040
opérations sur les
actionnaires
CAPITAUX PROPRES au 14 532 77 115 92 750 (435) 183 962 4077 188 038
31.12.2009
Ecart de conversion (336) (336) (126) (462)
Total des variations (336) (336) (126) (462)
directement reconnues
sur les comptes de
réserves (a)
Résultat de I'exercice (b) 15143 15 143 866 0a%s
Total des produits et charges 14 807 14 807 740 15 547
comptabilisés (a) + (b)
Variation de capital
Dividendes versés (6 996) (6 996) (884) (7 880)
Mouvements sur actions propres (51) (51) (51)
Paiements en actions et stocks 631 631 631
options
Impacts des mouvements de 2276 2276 (2 739) (463)
périmétre
Autres variations 403 403 112 515
Total des mouvements liés aux (3737) (3737) (3511) (7 248)
opérations sur les
actionnaires
CAPITAUX PROPRES au 14 532 77 115 103 820 (435) 195 032 1306 196 338
31.12.2010

Conformément a la norme IAS 27 révisée, le Grouperaptabilisé I'acquisition complémentaire de 18f0dans la société Zapf
en variation des capitaux propres (impact de 2IBoms d'euros attribuables aux actionnaires de SN (confére § 2.1).
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Tableau de variation de la trésorerie consolidée

(en milliers d'euros) Notes 31.12.2010 31.12.2009
Résultat net de I'ensemble consolidé 16 009 9948
Elimination des charges et produits sans incidencéa trésorerie 631 524
Elimination des amortissements et provisions (819) 236
Elimination des profits / pertes de réévaluatijuste valeur) 2822 21
Elimination des plus ou moins values de cession 99) ( 695
Elimination du résultat des mises en équivalence (563) 6
= Capacité d'autofinancement aprés codt du financeent et impots 17 981 11 430
Elimination des charges (produits) d'intérét nettes 3.2 7032 13433
Elimination de la charge d'imp6t (y compris imp@i§érés) 3.3 199 6297
= Capacité d'autofinancement avant colt du financeent et impots 25212 31160
Incidence de la variation du BFR liée a l'activité 121 942 134 163
Intéréts versés nets (7 026) (13 658)
Impots payés (11 076) 11 292
Flux de trésorerie liés aux activités opérationnedls 129 052 162 957
Incidence des variations de périmétre (1) (2 144) 3823
Cession de sociétés intégrées, apreés déducti@ntrssorerie cédée (80) 716
Acquisition d'immobilisations incorporelles et corplles (2 056) (1 836)
Acquisition d'actifs financiers (81) (297)
Cession d'immobilisations incorporelles et corgesel 210 69
Cession et remboursement d'actifs financiers 532 177
Dividendes regus des sociétés MEE 410 0
Flux de trésorerie liés aux opérations d'investisseent (3 209) 2 652
Incidence des variations de périmétre (2) (450) 0
Dividendes payés aux actionnaires de la société mér 5.1 (6 996) 0
Dividendes payés aux minoritaires des sociétégriaes (884) (3421)
Acquisition et cession d'actions propres (51) 0
Encaissements/(Décaissements) provenant de noueeguxints (99 789) (90 791)
Flux de trésorerie liés aux opérations de financeme (108 170) (94 212)
Incidence des variations des cours des devises 9 17 124
Variation de trésorerie 17 852 71521
Trésorerie d'ouverture 154 070 82549
Trésorerie de cléture 171 922 154 070
dont Trésorerie de cléture actif 172514 156 540
dont Trésorerie de cléture passif 592 2470
Trésorerie de cléture 171 922 154 070
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* L'impact du mouvement de périmétre de I'exerc@99 provient du changement de méthode de contiolidde la société Zapf.
La trésorerie active auparavant intégrée a 50%hegrée a 100% a compter diirhai 2009 (confére § 2.2).

Sur I'exercice 2010, le mouvement de périmgeeplique par la trésorerie versée pour le radhettifs de Classic Garagen par
ZAPF pour (2.1) millions d'euros.
** | "amendement de la norme IAS 7 relatif aux tracSons entre actionnaires a un impact sur la ptagen du tableau de flux de
trésorerie et conduit le Groupe a reclasser lesdls transactions entre actionnaires des actigiiégestissement aux activités de
financement. Sur I'exercice 2010, le Groupe LNGstadonc I'acquisition des 18,07% de titres ZAPFLNCSA en activité de

financement (cf note 2.1).

L’incidence détaillée de la variation du BFR liéka&tivité est la suivante :

(en milliers d'euros) 31.12.201C 31.12.2009
Incidence de la var. des stocks et en cours nets 78 014 194 446
Incidence de la var. des clients & autres débitaets 108 875 (54 971)
Incidence de la var. des fournisseurs & autresitendéis (64 947) (5 312)
Incidence de la variation du BFR liée a l'activité 121 942 134 163

La variation du BFR est de 122 millions d’euros2€d0.

Les principaux facteurs de cette réduction sonhe’part la diminution des créances nettes de 1WU8msi d’euros, dont 87
millions de baisse pour I'lmmobilier d’Entreprisermise par le paiement a la livraison du Coperrie 2" février 2010 et d’autre
part la réduction des stocks essentiellement encer&ésidentiel pour 45 millions d’euros lié athrge de vente soutenu et en
Espagne pour 20 millions d’euros.
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Annexe aux états financiers consolidés
1 Principes et méthodes comptables

1.1 Réferentiel comptable

Les comptes consolidés annuels du Groupe LEBWREAUX CONSTRUCTEURS ou Groupe LNC sont établisftomément
au référentiel publié par I''ASB et au référenti&iRS adopté par I'Union européenne au 31 décentii@. 2

Les comptes consolidés annuels ont été arrétde parectoire du 21 mars 2011.

Les comptes consolidés sont établis en conformié€ des normes comptables internationales édigigae$IASB (International
Accounting Standards Board) et adoptées par I'Urkoemopéenne a la date de cldture. Ces normes camgme les IFRS
(International Financial Reporting Standards) eS Ifnternational Accounting Standards) ainsi que IERIC (International
Financial Reporting Interpretations Committee)ifgsrprétations d'application obligatoire & la ddescléture.

1.1.1 Nouvelles normes, interprétations et amendataeappliqués par le Groupe
a compter du { janvier 2010

Les normes suivantes sont applicables a comptgedjanvier 2010.

- Amendement IFRS 2 — Transactions intragroupe tomaiement est fondé sur des actions et qui g@iées en trésorerie -
applicable aux exercices ouverts aljdnvier 2010.

- IFRS 3 et IAS 27 révisées — Regroupements d’prifies et préparation des états financiers corégliabplicables aux exercices
ouverts a compter du ler juillet 2009. Ces nornmsteé adoptées par I'Union Européenne le 3 jubB20

- Amendements IAS 39 — Instruments financiers -nldts éligibles a la couverture, applicable aux@ges ouverts au®ljuillet
2009. Cette norme a été adoptée par I'Union Europetée 15 septembre 2009.

- IFRIC 17 - Distribution d’actifs non monétairesxaactionnaires, applicable pour les exercices ksi\i compter du®ijuillet
2009. Cette norme a été adoptée par I'Union Europgée 26 novembre 2009.

- IFRIC 18 - Transfert d’actif par des clients phpable aux exercices ouverts atl jlillet 2009. Cette norme a été adoptée par
I'Union Européenne le®inovembre 20009.

- Amendement a IFRS 1 — Exemptions complémentaices les premiers adoptants - applicable aux esescouverts au®l
janvier 2010.
- Amendement & IAS 7 — Transactions entre actioaspapplicable aux exercices ouverts @guillet 2009.

Ces nouveaux textes n'ont pas eu d’incidence sggife sur les comptes du Groupe lors de leur gnemapplication, étant
précisé que les normes IAS 27 révisée et IFRS Bé&évs’'appliquent prospectivement, c'est a dire apérations réalisées a
compter du ler janvier 2010. Les régles et méthodewptables ont été mises a jour des modificatioghsites..

1.1.2 Normes, interprétations et amendements adeptgar I'Union européenne
et d’application optionnelle en 2010

- Amendements a IAS 32 — Classement des droiteukcaption émis - applicable aux exercices ouvautder février 2010. Cette
norme a été adoptée par I'Union Européenne leéleief 2010. Elle n'a cependant pas été appligaéampticipation.

- IAS 24 révisée — Parties liées - applicable ater@ces ouverts alfjanvier 2011
Cette norme a été adoptée par I'Union Européent® jeillet 2010.

- IFRIC 19 « Extinction de passifs financiers parémise d'instruments de capitaux propres », egipleé aux exercices ouverts a
compter du ler juillet 2010. Cette norme a été &&opar I'Union Européenne le 23 juillet 2010.

- Amendement d’IFRS 1 consécutif a l'interprétatidiRIC 19 Extinction de passifs financiers par ¢éanrse d’instruments de

capitaux propres, applicable aux exercices oudedsmpter du % juillet 2010. Cette norme a été adoptée par I'driimropéenne
le 23 juillet 2010.
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- Amendement d’IFRIC 14 relatif aux paiements dis@d’exigences de financement minimal, applicalbbe exercices ouverts a
compter du 1 janvier 2011. Cette norme a été adoptée par I'VEioropéenne le 19 juillet 2010.

- Amendement d’'IFRS 1 relatif & I'exemption limitde I'obligation de fournir des informations comgtéres selon IFRS 7 pour
les premiers adoptants, applicable aux exerciceertaia compter du®ljuillet 2010. Cette norme a été adoptée par I'dnio
Européenne le 30 juin 2010.

1.1.3 Normes, interprétations et amendements noonar adoptés par |'Union
européenne

- IFRS 9 - Instruments financiers — Classificat@révaluation - applicable aux exercices ouvert&ganvier 2013

- Amendement d’lAS 12 — Imp6éts sur le résultat -pdts différés : recouvrement des actifs sous-jaceapplicable aux exercices
ouverts au T janvier 2012

1.1.4 Base d’évaluation, jugement et utilisationedgtimations

Les états financiers ont été préparés selon laergion du codt historique, a I'exception de ceraimstruments financiers qui sont
comptabilisés selon la convention de la juste valeu

La préparation des états financiers nécessitdiation d'estimations et d’hypothéses pour la déteation de la valeur des actifs
et des passifs, I'évaluation des aléas positifégatifs a la date de clbture, ainsi que les ptediicharges de I'exercice.

Les estimations significatives réalisées par laétégour I'établissement des états financiersgmbiprincipalement sur :

e L’établissement des comptes de certaines filiatewlé sur I'hypothése de continuité d’exploitatiom abs derniéres.
Compte tenu de la crise immobiliere en Espagngrifecipale filiale concernée par ce jugement awl@embre 2010 est
Premier Espafia ;

e L'évaluation du résultat a I'avancement des prognas immobiliers basée sur I'estimation des margesnainaison ;
pour déterminer ces dernieres, la société s’appuredes balances financiéres préparées par lesnssges de
programmes puis vérifiées par les contrbleurs dgtiaze et enfin validées par la direction générates balances
financiéres qui sont remises a jour aussi souveaingcessaire refletent I'ensemble des informatdasdisposition de la
direction a chaque clbture ;

« Les tests de dépréciation des écarts d'acquisitipour effectuer ces tests de dépréciation, |#&tbestime les marges
futures des opérations immobiliéres rattachée’)@T considérée sur la base de balances finanaiémes|'élaboration,
la mise a jour et le contr6le sont évoqués plus hau

e Ladépréciation des comptes de stocks liés aviaetile promotion immobiliére, incluse dans le cdés ventes ; celle-ci
intervenant en particulier dans le cas ou des pérterminaison sont identifiées ;

¢« L'évaluation des provisions et des avantages asopeel ; pour le provisionnement des avantageseasopnel, la
société retient les hypothéses statistiques etdibaes pertinentes au moment ou les calculs aetsiaont effectués.
Depuis fin 2008, la société Premier Espafia a nédeaiééchelonnement et/ou la réduction de sontiemalent arrivant a échéance.
Ces démarches ont permis de réduire I'endetteneeRtremier Espafia de 59 millions d'euros (-53%])esudeux derniéres années,
2009 et 2010. Au 31 décembre 2010, celui-ci s’é@w8 millions d'euros. Compte tenu des difficuldésmarché immobilier
espagnol, la situation de cette filiale reste tfmigefragile.

La continuité d’exploitation de cette filiale a éodhdée sur des hypothéses structurantes notantraséés sur le plan de trésorerie
de Premier Espafia, établi a partir du business-idala filiale et des accords négociés qui permeetonclure a la viabilité
financiére de la filiale sur les 12 prochains mois.

En raison des incertitudes inhérentes a tout psosed'évaluation, le Groupe LNC révise ses estonatsur la base d’'informations
régulierement mises & jour. Compte tenu de la Nitdaet de I'incertitude relative a I'évolution demarchés immobiliers, il est
possible que les résultats futurs des opératiomeeraées different de ces estimations. En paigicuil est possible que
I'hypothése de continuité d’exploitation retenuaipBremier Espafia ne soit a terme pas confirméguicpourrait se traduire par
I'ouverture d’'une procédure pour insolvabilité @ritontre de cette filiale. Au 31 décembre 201@péact négatif sur les fonds
propres consolidés d’une telle éventualité et diélonsolidation qui s’ensuivrait est estimé a@nturs de (3,2) millions d'euros.
Bien que LNC SA n’ait pas conféré de garanties remtiielles aux créanciers de cette filiale, lagrenfince financiére du Groupe
pourrait donc s’en trouver affectée.
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1.1.5 Modalités de consolidation

Les méthodes de consolidation utilisées par le @dLNC sont l'intégration globale, I'intégrationgmortionnelle et la mise en
équivalence :

= Les filiales (sociétés dans lesquelles le Group€ leNle pouvoir de diriger les politiques financ@et opérationnelles
afin d’en obtenir les avantages économiques) sumgalidées par intégration globale ;

= Les sociétés sur lesquelles le Groupe LNC exerceantrble conjoint avec d’autres associés ou actors sont
consolidées par intégration proportionnelle ;

= La mise en équivalence s’applique aux entreprisescées dans lesquelles le Groupe LNC exercenfinerice notable,
laquelle est présumée quand le pourcentage de di®itote est supérieur ou égal a 20%.

Toutes les transactions et positions internes &antnées en consolidation en totalité pour lesé&és consolidées par intégration
globale, et & concurrence de la quote-part d’ib@unéGroupe LNC, pour les sociétés consolidéesnpégration proportionnelle ou
mises en équivalence.

La norme IAS 27 révisée présente a compter dudenigr 2010 les états financiers consolidés d'wwuge comme ceux d’'une
entité économique unique ayant deux catégoriesralgriptaires : les propriétaires de la société ndtuee part (actionnaires de
LNC), et les détenteurs de participations ne dohpas le contrdle d’autre part (actionnaires miaines des filiales).

Lors de rachats d’intéréts minoritaires de socidtga contrblées par le Groupe LNC (Confére § Zapf), le Groupe comptabilise
a compter du ° janvier 2010 la différence entre le colt d’acdigsi et la valeur comptable des intéréts minogsien variation
des capitaux propres attribuables aux actionndiedsNC.

Les frais attachés a ces opérations sont égalemesdistrés au sein des capitaux propres.

1.2 Comparabilité des comptes

La société Zapf a été consolidée selon la méthedantégration proportionnelle jusqu’au 30 avrd@. Suite au rachat de 25.9%
par la société Premier Investissement (Société ahereNC), le groupe a pris le controle de la séci&apf. En conséquence, la
société a été consolidée par intégration globaltendgpter du 1er mai 2009.

En décembre 2010, LNC a procédé a l'acquisitiorreaidu dernier investisseur financier de ZAPF d@7% du capital, ce qui
porte sa participation de 50,00% a 68,07%. Cetégaijpn a été traitée comme une transaction agdatéréts minoritaires et donc
comptabilisée directement en capitaux propres érerff 2.1)

Les comptes de la filiale Premier Portugal étaggasentés selon la norme IFRS 5 (résultat sur almaddctivité) en 2008 et 2009.
Compte tenu de la faible visibilité sur la datdidaidation effective de cette filiale, ce traitembea été abandonné & compter du ler
janvier 2010. Voir note 3.4

Enfin, I'activité de la société Dominium, acquisaE NC fin novembre 2009, est consolidée depulselganvier 2010.
1.3 Principes comptables

1.3.1 Prise en compte du chiffre d’affaires et déisultat des programmes

Principes généraux

Le chiffre d’affaires consolidé représente le montant deilaétde promotion de logements, commerces et infilesude bureaux
apres élimination des opérations intra groupe.Hi#fre d’affaires et le résultat sont appréhenddsrsla norme IAS 18 « Produits
des activités ordinaires ».

L'interprétation de I'lFRIC 15 relative a la compthsation des revenus des contrats de construct®promotion immobiliere
considére que la norme IAS 11 n’est pas applicpble les contrats de construction immobiliere et ucomptabilisation releve
de la norme IAS 18 qui indique que le produit diite constaté a I'achévement. Néanmoins, I'lFRIGn@ait que certaines
spécificités en droit local peuvent entrainer wamsfert progressif des risques et avantages liégpassession du bien et qui se
traduirait par la reconnaissance du revenu a l'esrai@nt pour I'entreprise de construction.
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En France, du fait de la Iégislation particuliéomeernant la vente en I'état futur d’achévementRXEle transfert des risques et
avantages aux acquéreurs se fait progressiventgrérraet donc de reconnaitre le revenu au fumetgure de son avancement.

Pour les filiales étrangéres du groupe LNC, ledfent de propriété est effectif au moment de l@péon des travaux (suite & un
état des lieux formalisé par le client). Cela candanc & comptabiliser I'intégralité du chiffreatfaires & I'achévement du contrat.

Chiffre d’affaires et marge a I'avancement

Le chiffre d'affaires et la marge du Groupe LNCnmabilisés au cours d’'un exercice, correspondenimantant total des
transactions actées portant sur tous les lots \weada date de cldture de I'exercice, et pondérdeppourcentage d’avancement
technique.

Le Groupe LNC reconnait son chiffre d'affaires aigsie les résultats des programmes immobiliersnsédo méthode de
'avancement, cet avancement étant constitué tamt drittre d’avancement technique de I'opératiare gl'un avancement
commercial caractérisé par la signature avec lestsldes actes transférant les risques et avantage

L’avancement techniqueorrespond au prix de revient stocké et engage teorain par rapport au prix de revient budgétés ho
terrain.

L’avancement commerciatorrespond au chiffre d’affaires résultant deesdtansférant les risques et avantages rapporté au
chiffre d’affaires total budgété.

La marge a terminaison est déterminée par différemtre :
= Les produits prévisionnels de I'opération, évaleésonction des données prévisionnelles des cerdethaque opération,

= Les colts prévisionnels permettant la réalisaties grogrammes immobiliers. Ces colts prévisionsels constitués
exclusivement des codts de revient directementtatides a chaque opération (dont les colts du peesdechnique chargé
des missions de maitrise d’'ouvrage des programmesbiliers).

Le résultat & 'avancemeest déterminé a partir de la marge a terminaisémigionnelle du programme immobilier pondérée par
'avancement technique ainsi que par I'avancementroercial.

Colts de structure
Les colts de structure comprenant les codts de vehbnoraires de commercialisation interne etregte les co(ts de publicité,
ainsi que les honoraires de gestion, sont comjgéabien charges lorsqu’ils sont encourus.

Frais financiers

Du fait de l'introduction de I'lAS 23 révisée en@ les colits d’emprunts des opérations pour ldegue terrain a été acquis et
financé depuis le ®Ljanvier 2009 sont inclus dans le codt de revie¢massés en charge selon la méthode de I'avancesient
dessus. Pour les opérations antérieures a l'inttamiud’lAS 23 R, les colts d’emprunts sont pagsésharge selon lorsqu’ils sont
encourus.

Perte a terminaison

Dans le cas ou une perte est identifiée sur urrabdéficitaire, elle est provisionnée des I'exegcd’identification pour la partie
du contrat restant a exécuter a la cléture. Laipian est calculée a partir de la marge nette tidgadu programme, retraitée des
frais financiers futurs et est ajustée a chaddiire ultérieure en fonction du dégagement dultét comptable de I'opération et
des éventuelles évolutions de la marge projetée,ge’'indiquée par le budget de programmes renjisig La perte a terminaison
est comptabilisée en provision sur stocks et &stgmtée dans le compte de résultat dans le paStits des ventes ».

1.3.2 Reésultat par action

Le résultat par action non dilué correspond aultaisnet « part du Groupe » de I'exercice attridaadux actions ordinaires
rapporté au nombre moyen pondéré des actions@ration au cours de I'exercice.

Pour le calcul du résultat dilué par action le noent’actions en circulation est ajusté pour temimpte de I'effet dilutif des
instruments de capitaux propres émis par I'entsepet susceptibles d’accroitre le nombre d’actemsirculation.
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1.3.3 Information sectorielle

Conformément & la norme IFRS 8 — secteurs opéralienl'information sectorielle présentée est étatlir la base des données de
gestion internes utilisées pour I'analyse de ldgperance des activités et l'allocation des resssupar le décideur opérationnel, le
Directoire.

Le Groupe LNC opere dans un seul secteur d’activ@éromotion immobiliere notamment d'immeublésidentiels collectifs, de
maisons individuelles et dans une moindre mesut®ideEaux ainsi que la production de garages priéfads.

Les secteurs présentés par le Groupe reflétergalfosation choisie par le décideur, selon une arafxée principalement sur la
géographie. Les secteurs retenus sont détaillésldarote 6 de I'information sectorielle.

Les informations relatives aux secteurs opératisnpeésentés suivent les mémes regles comptabkeseiles utilisées pour les
états financiers consolidés.

1.3.4 Ecarts d’acquisition
IFRS 3 Révisée modifie les modalités d’applicatiena méthode de I'acquisition a partir diijanvier 2010.

Selon la méthode de I'acquisition, I'acquéreur daita date d’acquisition, comptabiliser a leutgugaleur a cette date, les actifs,
passifs et passifs éventuels identifiables deit&micquise. Les colts directement attribuablespise de contrdle sont désormais
comptabilisés en charge.

L’écart résiduel constaté entre le colt d’acquisitiles titres et la quote-part d'intérét du grodaes la juste valeur des actifs, des
passifs et des passifs éventuels identifiablesdatia d’acquisition constitue I'écart d’acquisitighcette date, cet écart est inscrit a
I'actif de I'acquéreur s'il est positif, et est cptabilisé immédiatement en résultat s'il est négatia date de prise de contrOle et
pour chaque regroupement, le Groupe a la possildlidpter soit pour un écart d'acquisition parse limitant & la quote-part
acquise par le Groupe) soit pour un écart d'adgpiiscomplet. Dans le cas d'une option pour la we¢hde I'écart d'acquisition
complet, les intéréts minoritaires sont évalués juste valeur et le Groupe comptabilise un écadogiisition sur l'intégralité des
actifs et passifs identifiables. Les regroupemetentreprises antérieurs ati janvier 2010 avaient été traités selon la méttamle
I'écart d'acquisition partiel, seule méthode ajylie.

L'acquéreur dispose d'un délai maximal de 12 maispmpter de la date d'acquisition, pour détermdemaniére définitive la
juste valeur des actifs et passifs éventuels acquis

= Pour le groupe LNC, lors d’acquisitions de portédfes de programmes immobiliers, les écarts d'éatidun dégagés suite a la
comptabilisation des actifs et passifs a leur jusiteur, sont affectés principalement sur les kstodes programmes
immobiliers respectifs en tenant compte de leuneement commercial et technique. Cette réévaluakiostocks est ensuite
extournée en colts des ventes, au fur et & mesudeerdalisation des programmes immobiliers.

= Lors d'acquisitions de sociétés de promotion imitiée, les écarts d'évaluation calculés suite priae en compte a leur
juste valeur des actifs et passifs sont affectéscipalement aux stocks des programmes immobikerours en tenant
compte de leur avancement commercial et technigiézart résiduel correspondant aux perspectivesrédriltat des
programmes immobiliers non identifiés a la datecqlasition, est comptabilisé en immobilisationsarporelles en écart
d’acquisition.

Par ailleurs, les compléments de prix sont inclaissde codt d’acquisition & leur juste valeur déddte d’'acquisition et quelque
soit leur probabilité de survenance.

IFRS 3 révisée modifie le traitement des impdtéédifs actifs puisqu’elle impose de reconnaitre eryit les impots différés
actifs qui n'auraient pas été reconnus a la dateqdiisition ou durant la période d'évaluation.

Les écarts d’acquisition ne sont pas amortis nuait [fobjet de tests de perte de valeur en fin éfeice, ou plus fréequemment s'il
existe des indices de pertes de valeur identifiésfére § 1.3.7).

1.3.5 Immobilisations incorporelles

Un actif incorporel est un élément non monétainesssubstance physique qui doit étre a la fois ifiaile, et contrélé par
I'entreprise du fait d’événements passés et patdiavantages économiques futurs. Un actif incaipest identifiable s'il est
séparable de I'entité acquise ou s'il résulte aétsltégaux ou contractuels.
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Les immobilisations incorporelles sont évaluéegailt d’acquisition. Ayant une durée d'utilité débémable, elles sont amorties
linéairement sur des périodes qui correspondeguradurée d'utilité prévue.

Les immobilisations incorporelles du Groupe somtstituées essentiellement de logiciels informasoamortis généralement sur 1
an.

1.3.6 Immobilisations corporelles

Les immobilisations corporelles du groupe LNC cspandent essentiellement aux constructions, migté@tienachines destinées a
I'activité de fabrication de maisons individuellesgarages en béton de la filiale industrielle ZAP&s éléments constitutifs ont
été évalués et ventilés par composant. La durééitd'ae ces composants s’étale entre 5 ans an20

Les autres immobilisations du groupe LNC représgrdes agencements et installations, évalués awea@vient de I'acquisition
ou a leur co(t de production, diminué du cumulatesrtissements et du cumul des pertes de valeur.

Les amortissements sont calculés selon la métlioéaire en fonction de la durée d'utilisation écoigue.
Les durées d’amortissement généralement reteonéses suivantes :

* construction: 25 ans;

« installations et agencements : 10 ans :

¢ matériel de transport : 3 ans ;

e matériel de bureau : 5 ans.

1.3.7 Modalités de réalisation des tests de dépatém des actifs

La norme IAS 36 impose de tester les écarts d'adtpn et les actifs incorporels a durée de vi&tadminée au moins une fois par
an et, pour les autres actifs courants et non otsjrele vérifier s'il existe un indice montrant dgiaient pu perdre de leur valeur.

Un indice de perte de valeur peut étre :
= une diminution importante de la valeur de marchéagif,
= un changement dans I'environnement technologicqeaa@mique ou juridique.

Une dépréciation de I'actif est comptabilisée loesde montant recouvrable est inférieur a la vatmmptable. Les actifs sont
testés individuellement ou regroupés avec d’awdotiés lorsqu’ils ne générent pas de flux de tréserindépendamment d’autres
actifs.

Les pertes de valeur relatives aux immobilisatiort®rporelles et corporelles peuvent étre repride&ieurement si la valeur
recouvrable redevient plus élevée que la valeue metmptable. Les pertes de valeur relatives ask$d’acquisition ne sont pas
réversibles.

On rappelle que :

= Lors dacquisition d’'un portefeuille de programniesnobiliers, les écarts d’évaluation dégagés shite comptabilisation
des actifs et passifs a leur juste valeur, sdatfs principalement en réévaluation de stocksqnt ensuite déstockées au fur
et & mesure de I'avancement pris en résultat.

= Dans le cadre d'acquisition de sociétés de prompt®solde non affecté aux stocks des programmewmbiliers en cours, et
correspondant a la marge future de nouveaux@muges immobiliers est comptabilisé en écart d'esitipn.

Les futurs programmes immobiliers pris individusient constituent une UGT (unité génératrice deotef®). La valeur
recouvrable de cette UGT est estimée a partir dwojection sur 10 ans des marges nettes futurdspiration concernée sur la
durée de vie estimée du programme. Les margessrnaigetées sont issues des balances financiésespeeations, qui peuvent
étre soit des balances spécifiques pour des opésatilentifiées ou des balances standard pour gi&stons type non encore
lancées, et du plan de développement de l'actilgt@UGT. Tant que les marges nettes futures deemtiérgales ou supérieures a
celles estimées lors de la détermination inititdeart d'acquisition ne fait pas I'objet de dépation.

Pour CFH, 'UGT retenue correspond aux programdegesiaisons individuelles du groupe LNC sur la Feanc

1.3.8 Contrats de location

Dans le cadre de ses activités, le Groupe LNGsatidies actifs mis a disposition en vertu de cantlatiocation.
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Ces contrats de location font I'objet d’une analgfie de déterminer s'il y a transfert au Grouped_Nes avantages et risques
inhérents a la propriété des biens, et ainsi détems’il s’agit de contrats de location simpledrilocation-financement.

1.3.9 Autres actifs financiers

Les autres actifs financiers sont principalemenmposés des créances rattachées a des participapoéts, dépots et

cautionnements versés et des investissements teoue ne pouvant étre classées en équivaletnésiererie ainsi que des actifs
financiers comptabilisés a leur juste valeur ertregrartie du compte de résultat conformémentréotane 1AS 39. Pour le groupe
LNC, cela concerne la valorisation de CAP et depsy

En effet, la société LNCSA utilise des instrumeimianciers (CAP) afin de se couvrir du risque diaegtation du taux d’'intérét
sur son endettement et n'a pas opté pour la coifipiade couverture au sens IFRS.

1.3.10 Stocks et en-cours de production
Réserves fonciéeres

programmes non financés, gelés ou abandonnés.t@#s sont évalués a leur colt global d’acquisititssont provisionnés a
hauteur du risque encouru par le groupe sur ladeaseur valeur recouvrable estimée.

Promotion immobiliére en cours de construction

Les stocks sont évalués au colt de production dguehprogramme selon la méthode de I'avancemehhitpee des travaux
décrite dans la note 1.3.1. « Prise en comptéifinecd’affaires et du résultat des programme sedprésente annexe.

Le prix de revient comprend I'ensemble des colitmgas pour la réalisation des programmes a I'eixciude frais variables non
directement rattachables a la construction des ibles (par exemple, frais commerciaux, publicité qu)j, sont comptabilisés en
charge de période. Il inclut pour les programmeséda a compter du 1 janvier 2009 les frais finenscrelatifs aux maitrises
fonciéres.

Les études préalables au lancement des opérat@psodhotion sont inclues dans les stocks si la ghitté de réalisation de
I'opération est élevée. Dans le cas contraire,aasnde risque de désistement, ces frais sont céastatcharges de |'exercice par le
biais d’une provision.

Pertes de valeur

Lorsque la valeur nette de réalisation des stotkegen cours de production est inférieure apenrde revient, des dépréciations
sont comptabilisées.

1.3.11 Codts d’emprunt

Les codts d’emprunt directement attribuables agleésition, la construction ou la production d'untifqualifié doivent étre
incorporés dans le colt de cet actif pour les dp&rmimmobilieres démarrées a compter du ler gr2009 (confére § 4.5.1).

1.3.12 Creéances clients

Créances clients

Les créances clients sont pour I'essentiel compodéecréances a court terme. Elles sont valorgsdéasr valeur nominale et font
I'objet d’une provision pour dépréciation dés ges difficultés de recouvrement apparaissent.

Créances clients relatives aux contrats en-cours de construction et VEFA

Les créances clients relatives aux programmes inlimsen cours correspondent au chiffre d'affairdégagé a I'avancement
diminué des factures intermédiaires émises (appeldonds effectués conformément & la réglementaiovigueur ou aux
dispositions contractuelles). Si ce montant esitjipil constitue un actif (« montant di par lggnts ») et est enregistré au bilan
sous la rubrique « clients et comptes rattachéS'ibest négatif, il constitue un passif (« montdaitaux clients ») et est enregistré

au bilan sous la rubrique « Autres passifs courant€ette présentation a été appliquée a toutestesétés du Groupe LNC
réalisant des opérations de VEFA en France
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1.3.13 Trésorerie et équivalents de trésorerie

La trésorerie comprend les liquidités en comptaaoibancaire et les dépbts a vue. Les équivatlentsdsorerie sont constitués de
parts de SICAV de trésorerie et/ou de dépdts acatomt la durée est inférieure a 3 mois aisémemvartibles en un montant
connu de trésorerie et soumis a un risque négligetbvariation de valeur, détenus dans le buaite face aux engagements de
trésorerie a court terme.

Les découverts sont exclus de la notion de «teésoet équivalents de trésorerie » et sont conig@b en tant que dettes
financiéres courantes.

1.3.14 Distinction entre les actifs — passifs conts et les actifs — passifs non courants
Est courant :

¢ ce qui estinclus dans le cycle d’exploitatiommal ; ou

e ce qui est détenu uniquement a des fins de ttdosg ou

e ce qui sera réalisé (réglé) dans les 12 moisastiia cldture de I'entreprise ; ou

« latrésorerie et les équivalents de trésorerie ;

¢ les dettes pour lesquelles I'entreprise ne béiedfias de droit inconditionnel & en différer Igletnent au-dela de 12 mois aprés
la cléture.

1.3.15 Actifs destinés a étre cédés et abandontiVies

Conformément a la norme IFRS 5, lorsque le GrouN€ la décidé de céder un actif ou un groupe d'aittle classe en tant
qu’'actif détenu en vue de la vente si, en paricules critéres suivants sont respectés :

¢ lactif ou le groupe d’actif est disponible enevde sa vente immédiate dans son état actuel,résasse uniquement des
conditions qui sont habituelles et coutumieres pawente de tels actifs ;

« et sa vente est hautement probable dans undtélan.

Dans le cas particulier de I'arrét de I'activité Bartugal décidé en juin 2008, le groupe LNC camfement & la norme IFRS 5,

avait reclassé en 2008 et 2009 sur une ligne distidu compte de résultat en un montant uniqueédaltat apres impdét de ces
activités abandonnées et le profit ou la perteaprg6t comptabilisé lors de I'évaluation a leust@ivaleur nette des frais de
cession ou lors de leur cession des actifs ou g@®dfactifs constituant 'abandon d’activité. A 2810, les activités de Premier
Portugal ne sont plus traitées conformément a temadFRS 5, la filiale disposant d’'actifs n'ayarstspété réalisés au dela de la
période prorogée d'une année.

1.3.16 Paiements fondés sur des actions

Le Groupe LNC est susceptible d'offrir a ses sékades plans de souscription et d’achat d’actibaguste valeur des services
recus en contrepartie de l'octroi d’'options est ptahilisée en charges. Le montant total qui esbmee sur la période
d’acquisition des droits est déterminé par réféeenda juste valeur des options octroyées en exclea conditions d’attribution
non liées aux conditions de marché. Ces condisons prises en compte dans la détermination du redibptions probables qui
seront acquises par les bénéficiaires. A chaque diatldture, I'entreprise revoit ses estimatiomsidmbre attendu d’options qui
seront acquises. L'impact est alors comptabilisé&ds échéant, au compte de résultat par confieepgagt capitaux propres sur la
période restante d’acquisition des droits confore@na la norme IFRS 2.

1.3.17 Actions propres

Les titres de la société détenus par elle-méme eoregistrés a leur colt d’acquisition en diminutdes capitaux propres. Le
produit de la cession éventuelle des actions psofatéterminé suivant la méthode du premier entéifar sorti) est imputé
directement dans les capitaux propres, de sortéegys#us ou moins values de cession n'affectesi@aésultat de I'exercice.
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1.3.18 Provisions

Une provision est comptabilisée dés lors qu'il exisine obligation du Groupe LNC, résultant d'éveéeets passés, dont
I'extinction devrait se traduire pour le Groupe LId@r une sortie de ressources probable sans cartteepu moins équivalente et
dont le montant peut étre estimé de facon fiabbesdue la date de réalisation de cette obligatsvrae-dela d’un an, le montant de
la provision fait I'objet d’un calcul d’actualisati, dont les effets sont enregistrés en résultfierercice.

A défaut d’avoir une vision sur I'échéance desédéhtes provisions comptabilisées par le Groupe ,Ldé¢@es-ci sont classées en
provisions courantes. Il demeure cependant uneptirce a savoir la provision pour indemnité de dépaa retraite, qui elle est
classée en provision non courante.

Les risques identifiés de toute nature, notammpatationnels et financiers, font I'objet d’'un suiggulier permettant d'arréter le
montant des provisions estimées nécessaires.

1.3.19 Avantages au personnel

Le Groupe LNC participe selon les lois et usagestdgue pays a la constitution des retraites depssonnel. Les salariés du
Groupe LNC bénéficient dans certains pays de comgiés de retraite qui sont versés sous forme de @n de capital au
moment du départ & la retraite. Les pays conceordsla France, I'Allemagne et I'lndonésie.

Les avantages offerts aux salariés du Groupe LN&Vent, soit, de régimes a cotisations définie&, ge régimes a prestations
définies.

Les régimes a cotisations définies se caractérsmntes versements a des organismes qui libéeattelprise de tout engagement
futur vis-a-vis des salariés. De ce fait, seulext#tisations payées ou dues au titre de I'anigéeefint dans les comptes du Groupe
LNC.

Les régimes a prestations définies se caracténmentn montant de prestations a verser au saari@oment de son départ a la
retraite qui dépend en général d’'un ou plusiewtetas tels que I'age, le nombre d’années de seetite salaire. Ces engagements
reconnus au titre des régimes a prestations déffoie 'objet d'une évaluation actuarielle selannhéthode des unités de crédits
projetées. Les écarts actuariels ne font pas kothjétalement et sont comptabilisés directementcampte de résultat. Les
hypothéses d’'évaluation sont détaillées en note 5.4

1.3.20 Dettes financiéeres et couverture de taux

Les dettes financiéres sont évaluées selon la méttio colt amorti en utilisant le taux d'intér&eefif de I'emprunt.

Les dettes financiéres sont ventilées entre :

« emprunts et dettes financiéres long terme (p@pattie des dettes supérieures a 1 an), qui EESs en passifs non courants ;
¢ emprunts et dettes financiéres court terme, goii slassés en passifs courants.

Les dettes financiéres comprennent également fsiments financiers dérivés utilisés pour coulexposition au risque de
marché provenant de la fluctuation des taux d'&tterLe Groupe LNC a choisi de ne pas appliqueptaptabilité de couverture.
Les variations de valeur des instruments dériviestit donc directement le compte de résultat.

1.3.21 Impots différés

Les imp0ts différés sont constatés sur 'ensembkedifférences temporaires entre les valeurs fiscel comptables des actifs et
passifs au bilan consolidé. Les effets des modifina des taux d’'imposition sont inscrits dansdsuitat de I'exercice au cours
duquel le changement de taux est voté.

Les impdts différés actifs résultant des différentemporaires, des déficits fiscaux et des crétlitapdts reportables ne sont
comptabilisés que si leur réalisation future esbpble. Cette probabilité est appréciée a la adder I'exercice, en fonction des
prévisions de résultat des entités fiscales cogestn

Les impdts différés actifs et passifs sont compenséguement dans la mesure ou le Groupe LNC disgios droit juridiquement
exécutoire de compenser les actifs et les pasSifgpdt exigible, d'une part, et ou les actifs et [mssifs d'impdts différés
concernent des impdts relevant d'une méme jurigtidtscale.
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1.3.22 Conversion des monnaies étrangeres

Les états financiers consolidés sont présentésiren gui est la monnaie fonctionnelle de la socidN€ SA et de présentation du
Groupe LNC. Chaque entité du Groupe détermine garermonnaie fonctionnelle et les éléments inchrsdes états financiers de
chacune des entités sont mesurés en utilisantroetieaie fonctionnelle.

A la date de la cl6ture, les actifs et passifs nangs libellés en monnaie étrangére sont conveais la monnaie fonctionnelle au
taux de change en vigueur a la date de cléture.éléments non monétaires en monnaie étrangereoqtiévalués au codlt
historique sont convertis aux cours de change atesdles transactions initiales. La conversionatopte de résultat est effectuée
au taux moyen de I'exercice.

2 Evénements significatifs et variations de périmét  re

2.1 Evénements significatifs au 31 décembre 2010

Au cours de I'exercice 2010, les événements sicatifs sont les suivants :
¢« En France, le chiffre d’affaires de I'année 201€les’e a 329,4 millions d’euros, en recul de 16% rpaport a 2009.
Cette évolution est essentiellement imputable Baiase de 48 millions d'euros du chiffre d'affairds I'immobilier
d’entreprise, avec I'achévement du programme Capé&riiannée précédente, qui & lui seul avait dbo#& & hauteur de
66 millions d’euros au chiffres d'affaires de I'esiee 2009.

e Aprés prise en compte de I'entrée de Dominium damgrimétre de consolidation en 2010, généramhilibns d'euros
de chiffre d'affaires au cours de I'exercice, ldffth d'affaires de I'immobilier résidentiel s’ingten recul de 4% par
rapport & 2009. Cette évolution résulte d'une leads la production de logements en 2010, liée auxcd’activité
commerciale du deuxieme semestre 2008, et au beawndu portefeuille foncier en 2009.

« En Espagne, le chiffre d'affaires s'établit & 4@jflions d’euros en 2010, en repli de 22 millioriswdos par rapport a
2009. Cette baisse de 34% s'explique par un effdiade défavorable lié & la réalisation de dewséaetions avec des
banques en 2009 pour un montant total de 33,6omdlld’euros, ces transactions ayant permis un détement de la
filiale a due concurrence. Sans I'impact de cexdmnsactions, le chiffre d'affaires 2010 seraitreusse de 38% par
rapport 2009.

. En Allemagne, le chiffre d’affaires 2010 de ConcBpu-Premier s'établit a 60,1 millions d'euros o®r&0,3 millions
d'euros en 2009, la société ayant livré seulem@Bidgements en 2010, contre 281 en 2009.

Le chiffre d'affaires de Zapf s'éleve a 98,9 milBad'euros en 2010 contre 97,6 millions d'euro2089, période ou il a
été consolidé en intégration proportionnelle a §@%dant 4 mois. En base comparable 100%, il esamse d’environ 8
millions d’euros entre 2009 et 2010.

2009 2009 2010
(en milliers d'euros) Base 100% Données Données
proforma consolidées | consolidées
Chiffre d'affaires 106 715 97 644 98 884
Marge brute 23 573 21 063 24167
Résultat opérationnel (9 221) (3 675) 2307
Résultat net consolidé (11 845) (6 575) 2229

e Endécembre 2010, LNC a procédé a I'acquisitiorréaidu dernier investisseur financier de ZAPF d@7% du capital,
ce qui porte sa participation de 50,00% a 68,07BiC Is’est en outre porté acquéreur de créancesudEgrar un associé
financier. Les termes de cette transaction ontisgevréférence pour la mise a la juste valeur dtaioes dettes
financiéres de Zapf, ce qui s’est traduit par umerge financiére de 2,9 millions d'euros sur I'eiar (cf note 3.2). Cette
acquisition a un impact de 2.3 millions d'euros Issrréserves consolidées, attribuable aux acticmmde LNCSA (cf
Tableau de Variation des Capitaux Propres).
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e Sur 2010, ZAPF a acquis des actifs industrielsrefands de commerce de la société Classic Garag®rérant un
goodwill de 0,9 millions d'euros (cf notes 4.1).

2.2 Evénements significatifs au 31 décembre 2009

¢« En France, le chiffre d'affaires de I'année 2009 s’établi820 millions d’euros, en hausse d'environ 24%rppport a
2008. L'immobilier d’entreprise, qui s’éleve a 82nillions d'euros, en augmentation de prés de Héms d'euros,
contribue & I'essentiel de cette progression gralement grace a I'avancement du projet Le Copé&nic

Le chiffre d'affaires de I'immobilier résidentiehregistre pour sa part une progression de 17 mdlid'euros soit une
croissance de 6% par rapport a 2008.

e LNC a procédé fin novembre 2009 a I'acquisition’dasemble des titres de la société DOMINIUM pouarprix de 4,5
millions d'euros, auquel se rajouteront éventuedigindes compléments de prix ultérieurs. Ce promabeonobilier, créé
en 1991 est exclusivement présent en Languedocsions région dotée d'une forte croissance dénpmigoae qui sous
tend une bonne demande de logements. La socié¢etogpé une expertise et une activité réussie l@arrogrammes
immobiliers de qualité, avec en particulier une azdggé d’'innovation dans le domaine du développentkmible.
DOMINIUM emploie une dizaine de collaborateurs. Cette aitimuisreprésente pour LN@n portefeuille foncier
d’environ 140 logements. La société DOMINIUM esnsolidée par intégration globale sur la base degptes au 31
décembre 2009.

« En Espagne le chiffre d'affaires s'établit & 64,1 million®dros, globalement stable par rapport a 2008itéigre deux
ventes en bloc réalisées dans l'année avec defisggatents bancaires dans le cadre de négociapons le
réaménagement et la réduction de I'endettemenadiidle : une transaction al? trimestre, d'un montant de 27,5
millions d'euros en contrepartie de la vente deréains et 53 logements, et une transaction réatigéS™trimestre, d'un
montant de 6,1 millions d'euros correspondant\etde d'un terrain. Ces opérations ont permisdacgton d'environ 30
millions d'euros de la dette d&@emier Espafig qui, par ailleurs, a réecemment ouvert de nouseliégociations avec
deux autres banques pour poursuivre I'assainissed®son bilan. Hormis I'impact de ces deux tratisas, Premier
Espafia a livré 138 logements au cours de I'ann@@ 26ntre 279 en 2008.

« En Allemagne le chiffre d'affaires deConcept Bau-Premiers'établit & 90 millions d'euros en 2009 contren8lfions
d'euros l'an dernier. Cette forte progression figxe par le report de 53 livraisons, initialemenévues fin 2008, au®™1
trimestre de cette année, et surtout par la baemeetdu plan de marche de I'exercice 2009. Aingddrtant programme
de livraison du 4™ trimestre a Munich s'est déroulé de maniére sigesfite et 175 logements ont été livrés au cows's de
3 derniers mois de 2009 représentant un chiffiéaitas de 54 millions d'euros. Au total, 281 logts ont été livrés au
cours de I'exercice 2009 contre 113 logements 88.20

e Toujours en Allemagne, I'un des deux investissénemnciers actionnaires de Zapf a souhaité céderasdcipation au
cours du ler semestre 2009. Premier Investissemetimnnaire majoritaire de LNC, a alors acquisokalité des titres
correspondant, soit 25,9%. Le groupe a analysgubatance cette transaction et a conclu a undisitude contrdle de
fait de LNC sur Zapf. En conséquence la sociétéétpit consolidée selon la méthode de I'intégrapooportionnelle
jusqu’au 30 avril 2009 est passée en intégratiabade & compter du ler mai 2009. Premier Investisaé détient
désormais 25,9% du capital et des droits de vo@agé aux cétés de LNC qui en détient 50%, les Z4dsiduels étant
détenus par l'autre investisseur financier.

Le chiffre d'affaires dezapf, consolidé en intégration globale depuis femai 2009, s'éléve a 97,6 millions d'euros,
contre 97,8 millions d'euros en 2008, année otait éonsolidé en intégration proportionnelle & 5@%primé en base
comparable 100%, le chiffre d’affaires est de 10lfions d’euros en 2009 contre 196 millions en 20@8baisse de 89
millions d’euros étant principalement imputabléedfét base lié au programme exceptionnel Netzaperg 65 millions
d'euros, et a la fermeture progressive de l'aétigapf Wohnen.

L'accord bancaire conclu par Zapf avec son poobaeques créancieres le 26 février 2009, pour coefila prolongation des
financements nécessaires sur une période de 2 atésformellement signé le 4 juin 2009.
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2.3 Périmetre de consolidation

La liste des sociétés du Périmétre de consolidatiorgroupe LNC est fournie en note 8. Les sociétéd intégrées dans la
consolidation selon la répartition suivante (cfaillédu périmétre de consolidation en note 8) :

= sociétés intégrées globalement : 205 au 31 décedi@ contre 177 au 31 décembre 2009

= sociétés consolidées en intégration proportionneliau 31 décembre 2010 contre 41 au 31 déce2d0@

= sociétés mises en équivalence (programmes imm)itid€4 au 31 décembre 2010 contre 14 au 31 déee20ih9

3 Note d’information sur le compte de résultat
3.1 Résultat opérationnel

3.1.1 Charges de personnel

(en milliers d'euros) 31.12.2010 31.12.2009
Rémunération du personnel (35 411) (29 002)
Avantages au personnel 998 (580)
Charges sociales (11 214) (10 181)
Stocks options et actions gratuites (529) (529)
Total charges de personnel (46 156) (40 292)

La hausse des charges de personnel s’expliqueitaagment par deux événements :
= |e changement de méthode de consolidation de Zapf(8.8) millions d'euros (cf note 2.1) en 2009 ;
= et l'entrée de Dominium dans le groupe fin 2009rg@0) millions d'euros (cf note 2.1).

Les avantages au personnel se composent principalete reprises de provisions pour restructurali®Zapf pour 2.2 millions
d’euros, des impacts d'attributions d’actions gitasi (0.6 millions d’euros), des provisions reaitainsi que I'impact du
complément de prix lié a I'acquisition de Dominiwm 2009 (cf note 2.2) pour (0.3) millions d’eurd3e dernier est calculé sur la
base des deux compléments contractuels pondétagpdebabilité de réalisation (soit 0.5 milliongdtros en décembre 2012 et 0.5
millions d’euros en décembre 2013), actualisé ax thu colt moyen pondéré du capital et répartigracata temporis.

3.1.2 Autres charges et produits opérationnels carnis

(en milliers d'euros) 31.12.2010 31.12.2009

Locations et charges locatives (7 929) (7 683)

Rémunérations d'intermédiaires, honoraires et (10 465) (11 887)
personnel extérieur

Services extérieurs (17 199) (18 558)

Plus ou moins values sur cessions 21 (609)
d'immobilisation

Autres produits et autres charges 635 5588

Total autres charges et produits opérationnels (34 937) (33 149)
courants
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La diminution globale des autres produits et charg®ur (5.0 millions d’euros)) provient principadent du poids des diverses

reprises de provisions effectuées en 2009 relativesdépréciations d’actifs courants et non cogratgques et charges. En effet,

sur I'exercice 2009, certaines filiales étrangénaiseffectué des reprises significatives :

= Concept Bau Premier avait procédé pour 1.8 milldiesiros & des reprises nettes de provisions peqgues et charges sur de
vieilles opérations ;

= et Premier Espafia a reconnu un produit de 1 millabauros au titre des dépdts de garantie abandgaréses clients dans le
cadre de désistements ;

= ZAPF a procédé a des reprises partielles, du éditaghélioration des conditions de marché, domyact net est de 2 millions
d’euros.

Le détail des honoraires des Commissaires aux esgst le suivant :

Ernst & Young AGM Audit Légal Horwath Autres
(en milliers d'euros) Montant HT Montant HT Montant HT Montant HT
2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009

Audit
- Commissariat aux comptes, certification, exan
des comptes individuels et consolidés

- Emetteur 173 183 184 146

- Filiales intégrées globalement 299 702 305 376 236 37
- Autres diligences et prestations directemensli
a la mission du commissaire aux comptes

- Emetteur 15 13 2

- Filiales intégrées globalement

Total 487 899 491 522 236 37

3.1.3 Autres charges et produits opérationnels ramurants

(en milliers d'euros) 31.12.2010 31.12.2009

Dépréciation d'écarts d'acquisition

Produits sur écarts d'acquisition

Charges opérationnelles non courantes 0 (4 002)
Autres charges et produits opérationnels non 0 (4 002)
courants

En 2009, le détail des charges opérationnellexnarantes est le suivant :

e restructuration ZAPF Wohnen (principalement @anial) pour (2,1) millions d’euros en base 50 %or{ote 2.1) ;
e complément de dépréciation des terrains polguais (1,4) million d’euros ;

« complément de dépréciation de certains terrafissgespagnols pour (0,5) million d’euros.
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3.2 Colt de I'endettement et autres produits et chargenancieres

(en milliers d'euros) 31.12.2010 31.12.2009

Charges d'intéréts sur emprunts et sur lignesététcr (7 906) (14 790)
Colt de I'endettement brut (7 906) (14 790)
Produits d'intéréts de la trésorerie et équivaldatsésorerie 874 1380
Produits de trésorerie et équivalents de trésorerie 874 1380
Co0t de I'endettement net (7 032) (13 410)
Autres charges financiéres (3132) 15
Autres produits financiers 1586 1208
Ajustement juste valeur sur instruments financiers 131 (21)
Autres produits et charges financiers (1 415) 1201
Résultat financier (8 447) (12 208)

Le colt de I'endettement financier brut intégrenédréts, frais et commissions liés aux emprunts.

Il s’élevait & (14.8) millions d’euros sur I'execei 2009 contre (7.9) millions sur I'exercice 2046it une réduction de 6.9 millions
ou -47%. Du fait de I'application de la norme IAS @visé depuis le®ljanvier 2009, un montant de frais financiers aadtiévé
pour 1.9 millions d’euros sur I'exercice 2010 centrl millions sur I'exercice 2009.

Aprés retraitement des apports promoteurs (appéatisés par les partenaires du groupe LNC damsdee des opérations de
copromotion immobiliére et classés en dettes fiigaas non courantes), I'endettement brut moyede=dt62 millions d’euros sur
I'exercice 2010 contre 291 millions en 2009, soieaisse d’'assiette de 44%, qui explique I'essede la baisse des codts
d’emprunts.

Sur cette base, les intéréts d’emprunt et agigsiregs en base annuelle s'élévent & 4.9% en 20i0ecb.1% en 2009 (aprés
retraitement des apports promoteurs). Cette dinonust principalement liée a la baisse de I'Euri®onois passé de 1.2% a 0.8%
entre les deux périodes.

Comme évoqué au point 2.1 ci-dessus, les autragehdinanciéres représentent la réévaluation déeside Zapf a leur juste
valeur pour un montant de (2.9) millions d’euros.

Les autres produits financiers comprennent, enttiees, les gains de change.

3.3Impots

Il existe trois groupes d’intégration fiscale emafce :
e LNCSA;

¢« Comepar (SARL) ;

« EPP Chatenay SARL.
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3.3.1 Analyse de la charge d'imp6t

(en milliers d'euros) 31.12.2010 31.12.2009

Impdts exigibles (6 250) (5 444)
Imp6ts différés 6 051 (853)
Charge totale d'imp6t comptabilisée en résultat (199) (6 297)
Imp6ts sur éléments comptabilisés en capitaux props et autres * 96 (4121)

* Sur I'exercice 2009 : dont 3.3 millions d’eursgite au changement de méthode de consolidati@BE et 0.8 millions suite a

I'acquisition du groupe Dominium.

Sur I'exercice 2010, le stock de 0.3 millionsudies de déficit acquis suite au rachat de MOMAéaaétiveé.

3.3.2 Actifs et passifs d'imp6ts différés par nagur

(en milliers d'euros) 31.12.2010 31.12.2009
Impots différés actifs liés a des différences terajpes

- Différences temporaires 206 18
- Provisions pour engagements liés au personnel 337 248
- Provisions non déductibles 91 81
- Passage achevement/avancement 178 286
- Provisions d'actifs intragroupe déductibles 289 345
- Juste valeur dettes ZAPF 856 0
- Autres retraitements 221 287
- Impbts différés actifs liés a des reports dédioits 7 205 5514
Compensation IDA/IDP par entité (4 281) (1 310)
Total imp6ts différés actifs 5102 5469
Imp6ts différés passifs liés a des différences teaipes

- Différences temporaires 4968 5640
- Provisions non déductibles 904 897
- Ecart d'évaluation sur stock 1459 2216
- Mise a la juste valeur du compte courant (ZAPF) 1801 3643
- Harmonisation du calcul des honoraires de gegfaminium) 219 564
- Autres retraitements 552 488
Compensation IDA/IDP par entité (4 281) (1 310)
Total Impdts différés passifs 5622 12 138
Position nette (520) (6 669)
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3.3.3 Preuve d'imp06t

(en milliers d'euros) 31.12.2010 31.12.2009
Charge d'imp6t théorique au taux en vigueur en Frane 33,33% 33,33%
Resultat net de I'ensemble consolidé 16 009 9948
Imp6t sur les résultats 199 6 297
Résultat des sociétés mises en équivalence (563) 6
Résultat sur abandon d'activités (0) 457
Resultat avant imp6t et charges et produits sur ECA 15 645 16 708
Charge ( produit) d'imp6t théorique 5215 5 566
Impact des différences de taux d'imposition degséx étrangeres 922 228
Impact des différences de taux d'imposition sosifEncaises 87 285
Incidence des différences permanentes (2 963) (3 266)
Incidence des reports déficitaires créés sur bésemnon activés 381 4631
Incidence des reports déficitaires antérieurs éstiv (2 874) (741)
Incidence des Quote-part de minoritaires non fiséas (382) (153)
Incidence des minoritaires des sociétés transpgent (369)
Incidence des sociétés transparentes mises erafenie 231 (368)
Autres impacts (49) 115
Charge d'imp6t effective 199 6 297
Taux d'imposition effectif 1,27% 37,69%
(*) ECA correspond aux écarts de conversion actif
3.3.4 Déficits reportables en base
Déficits reportables 31.12.2010 en base
en milliers d'euros
Montant Part activée Part non activée Expiration
France 11501 11 501 0 illimitée
ler Espafia 44 621 3621 41 000 15 ans
Inversiones 1720 1720 0 15 ans
Portugal 575 0 575 6 ans
Concept Bau (Berlin et Munich) 23 200 7937 15 263 illimitée
Pologne 1710 0 1710 5 ans
Zapf 17 900 6912 10988 ilimitée
ler Deutschland (Francfort) 474 0 474 illimitée
Sous total Etranger 90 200 20190 70 010
Total 101 701 31691 70010
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en milliers d'euros

Déficits reportables 31.12.2009 en base

Montant Part activée Part non activée Expiration

France 11129 11129 0 illimitée
Espagne 47 397 3047 44 350 15 ans
Portugal 263 0 263 6 ans
Concept Bau 2 -Berlin 1369 1369 0 ilimitée
Concept Bau-Munich 24111 6 617 17 494 ilimitée
Indonésie 979 0 979 5 ans
ler Qualitas (51%) 326 0 326 5 ans
Pologne 1115 0 1115 5 ans
Zapf (100%) 22 366 6 622 15744 ilimitée
ler Deutschland (Francfort) 331 0 331 illimitée
Sous total Etranger 98 257 17 655 80 602

Total 109 386 28784 80 602

3.4 Reésultats sur activités abandonnées

Depuis la cldture du 30 juin 2008, le Groupe agkissé son activité au Portugal selon IFRS 5 «#nbn courant détenus en vue
de la vente et activités abandonnées destiné® &éti€s » et avait un plan de vente pour écowdeddeniers actifs résiduels de

cette activité.

Au cours de I'exercice 2010, compte tenu des d&ons en cours et en I'absence de visibilité sereession des derniers actifs a
horizon un an, le groupe a décidé de ne plus prg&sencontribution de ce pays selon IFRS 5 etldase désormais en résultat

opérationnel.
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Le compte de résultat détaillé de Premier Portugalassé selon IFRS 5 en 2009 et consolidé decmeadliassique en 2010 est le
suivant :

Activité abandonnée Portugal
(en milliers d'euros) 31.12.2010 31.12.2009

Compte de résultat détaillé

Chiffre d'affaires 2803 1817
Colts des ventes (3 865) (1 845)
Marge brute (1 062) (28)
Charges de personnel (14) (353)
Autres charges et produits opérationnels courants 128 247
Impdts, taxes 0 2)
Charges liées aux amortissements 0 0
Sous-total Résultat opérationnel courant (948) (136)
Autres charges et produits opérationnels non césiran 0 0
Résultat opérationnel (948) (136)
Co0t de I'endettement financier brut (284) (224)
Produits de trésorerie et équivalents de trésorerie

Co(t de I'endettement financier net (284) (224)
Autres charges financieres () (98)
Autres produits financiers 64 0
Résultat financier (227) (321)
Résultat des activités avant impots (1 175) (457)
Impots sur les bénéfices 0 0
Résultat net (1 175)

Résultat sur abandon d'activités et cessions d'atdinon courants destinés a étre 0 (457)

cédés
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3.5 Résultat par action

31.12.2010 31.12.2009
Résultat net, part du Groupe (en milliers d'euros) 15143 10 869
Nombre moyen d'actions sur la période 14 532 169 14 532 169
Impact des actions en autocontrole (533 250) (533 250)
Impact des actions propres (5401) (144 125)
Nombre moyen d'actions en circulation pendant la pgéode 13993518 13854 794
Résultat net par action (en euros) 1,08 0,78
Résultat de I'activité abandonnée part du groupagtgon (en euros) 0,00 (0,03)
Nombre moyen d'actions en circulation pendant la péode 13993518 13854 794
Impact des plans de stock options pouvant étrecégéen nombre) 0 0
Impact des plans d'actions gratuites pouvant &secés (en nombre) 692 475 522 686
Nombre moyen d'actions en circulation aprés effetde dilution 14 685 993 14 377 480
Résultat net part du groupe par action dilué (en exos) 1,03 0,76
Résultat de I'activité abandonnée part du groupegtion dilué (en euros) 0,00 (0,03)
4 Note d’'information sur I'état de situation financ iere — actif
4.1 Ecarts d’acquisition
(en milliers d'euros) 31.12.2010 31.12.2009
Valeur Pertes de Valeur Valeur Pertes de Valeur
brute valeur Nette brute valeur Nette

Opérations CFH 9745 (4 269) 5476 9745 (4 269) 5476

Opérations Zapf / Classic Garagen 957 0 957 0 0 0

Total écarts d'acquisition 10 702 (4 269) 6433 9745 (4 269) 5476

Sur I'exercice 2010, Zapf a acquis les actifs indels et fonds de commerce de Classic Garagequcéa conduit a un écart
d’'acquisition de 957 milliers d’euros. Cet écardajuisition sera testé a partir des flux prévisasme cash flow relatifs a cette
UGT (usine de garages préfabriqués de Neuenburg).

Pour CFH, le test a été effectué sur I'UGT coroesfant aux programmes de maisons individuellesialeur recouvrable de cette
UGT a été estimée a partir d'une projection dek flas/s futurs sur une période de dix années pi@vielles correspondant aux
programmes en cours de démarrage ou non encoréslaw la durée de vie estimée des programmesoideans environ.
L'actualisation des flux a été effectuée a un tdienviron 9,6% qui correspond au colt moyen pondéré&apital de LNC. Les
cash-flows futurs ont été estimés sur la base dembes financiéres des opérations de promotionolsiiidre comprises dans
'UGT.

Sur ces bases, les calculs effectués a fin d ‘aB@#@ n'ont pas fait apparaitre de nécessité decdié&p le goodwill de CFH qui
reste inchangé par rapport & 2009.

L'acquisition de DOMINIUM n’a pas donné lieu & larstatation d'un écart d’acquisition dans le bitamsolidé de fin 2009,
I'écart de premiére consolidation ayant été erlitétaffecté en stocks.
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La période d’évaluation de I'écart d’acquisitiondt®uze mois a expiré fin 2010. Durant cette périidealuation, celui-ci n'a pas

fait I'objet d’ajustement.

4.2 Immobilisations corporelles

4.2.1 Au 31 décembre 2010
Valeur brutes

(en milliers d'euros)

Valeur Effet de TS VT Valeur
brute Augmentations  Diminutions variation de TOINENTERS B GEnEE brute
31.12.2009 périmétre 9 31.12.2010
Terrains 15 562 - - 2 15 564
Constructions 21 809 44 (30) - (55) 10 21778
Autres immobilisations
corporelles 52 366 1855 (5 421) 1101 - 37 49 938
Total valeurs brutes 89 737 1899 (5 451) 1101 (55) 49 87 280
Amortissements
Amortis- Augmen Dimi- Effet de Autres Variation Amortisse-
(en milliers d'euros) sements . nutions variation Mouve- de ments
tations de ments change 31.12.2010
31.12.2009 périmeétre
Terrains (8) (8) @7 (33)
Constructions (8 209) a177) 41 17 (5) (9 333)
Autres immobilisations (45 860) (2 116) 5408 Q) (24) (42 593)
corporelles -
Total amortissements (54 077) (3301) 5449 (2) (29) (51 959)
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Valeur nettes

Valeur Effet de -
(en milliers d'euros) nette Augmentations  Diminutions  variation de moﬁsgrisents X: gﬁg%g . Vﬂeﬂ ggtltg
31.12.2009 périmétre T

Terrains 15554 8) - - a7) 2 15531
Constructions 13 600 (1133) 11 - (38) 5 12 445
Autres immobilisations

corporelles 6 506 (261) (13) 1100 13 7 345
Total valeurs nettes 35 660 (1 402) ) 1100 (55) 20 35321

L’augmentation des immobilisations corporellespgtcipalement liée & I'acquisition par Zapf desifadndustriels de la société

Classic Garagen pour 1.1 millions d'euros.

4.2.2. Au 31 décembre 2009

Valeur brutes

(en milliers d'euros) Effet de
Valeur brute ; NP variation Autres Variation  Valeur brute
31120008 [‘Ugmentatons  Diminutions de mouvements de change 31.12.2009
périmétre
Terrains 7817 8 7) 7743 - 1 15562
Constructions 11 053 3 (62) 10811 - 4 21809
Autres immobilisations corporelles 28 486 1723 (2 464) 24 609 (14) 26 52 366
Total valeurs brutes 47 356 1734 (2 533) 43 163 (14) 30 89 738
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Amortissements

Amortisse- Augmen- Dimi- Effet de Autres Variation Amortisse-
(en milliers d'euros) 31”192”;08 tations nutions variation mouvements de ments
e de change 31.12.2009
périmetre
Terrains (8) (8) 8 8)
Constructions (3 540) (1 130) 35 (3 565) (8) 2) ( (8 207)
Autres immobilisations (24 080) (2 376) 2134 (21 536) 14 (15) (85)8
corporelles
Total amortissements (27 628) (3514) 2168 (231) 14 a7) (54 076)
Valeur nettes
valeur vifrfi(;ttigi Autres Variation valeur
(en milliers d'euros) nette Augmentations  Diminutions de mouvements  de change nette
31.12.2008 périmétre 31.12.2009
Terrains 7 809 1) 7) 7743 8 15553
Constructions 7514 (1126) 27) 7 246 (8) 13 600
Autres immobilisations corporelles 4 406 (653) (331) 3073 ©) 11 6 506
Total valeurs nettes 19729 (1780) (365) 18 062 0) 14 35 660
Document de Référence 2010 — Les Nouveaux Constructeurs - 115 -



4.3 Participations dans les coentreprises
Les participations dans les co-entreprises conoéessentiellement la France (programmes en cogiions).

(en milliers d'euros) 31/12/2010
oo ,% i N(Ije:it:tz c_je . . PaB;ISz?fr; . . Compte de résultat
courants
NOISIEL COTE PARC 50,00% P 8 232 0 160 80 706 (625)
LES MUREAUX CENTRE VILLE 50,00% IP 0 37 0 37 ) 0 (0)
ROSNY GABRIEL PERI 62,50% IP 1 1332 253 1305 (225) 199  (424)
MASSY PARIS AMPERE 50,00% P 0 247 149 154 (55) 0 (55)
LA FERME DU BUISSON 50,00% IP 8 1718 105 1607 13 766 (753)
TREMBLAY PREVERT 50,00% IP 0 410 350 155 (95) 0 (95)
TREMBLAY REPUBLIQUE 50,00% IP 0 0 0 0 0 0 1)
ROSNY AV. KENNEDY 50,00% IP 1 1267 1085 433 (251) 47 (298)
SARTROUVILLE 2 50,00% IP 0 117 23 113 (19) (8) (12)
DREUX 50,00% IP 0 192 0 175 17 0 17
ANTONY LECLERC 50,00% IP 0 462 158 303 1 2 0)
SENTES VERNOUILLET 50,00% IP 0 4244 2341 2135 (232) 397 (630)
MASSY SOGAM 50,00% IP 0 278 8 271 0 0 0)
ANTONY PYRENEES 50,00% IP 0 367 0 330 37 15 22
NOGENT SUR MARNE LIBERATION 50,00% IP 0 64 0 64 0
CAILLOLS LA DOMINIQUE 50,00% P 0 109 30 78 0)
FRA ANGELICO LIRONDE -
MONTPELLIER 45,00% IP 0 8 0 9 0 0 0
DOMAINE DE CAUDALIE -
MONTPELLIER 50,00% IP 1 1 0 1 0 0 0
LES COTTAGES DU VAL D'EUROPE
Bailly103 - CFH 51,00% IP 0 665 190 274 201 26 6
BOIS DES VALLEES - CFH 49,00% P 0 8 0 6 2 2 0)
DOME PASTEUR - CFH 49,00% P 0 74 0 0 74 77 3)
DOME RIVES DE RUEIL- CFH 49,00% P 0 53 10 54 (12) 0 (12)
DOME RUE DE SEINE- CFH 49,00% P 0 22 137 22 (137) 0 11
DOME CLOS DES VAUGIRARDS - CFH 49,00% IP 0 35 0 36 ) 0 )
JARDINS DE LA GEODE- CFH 42,00% P 0 190 873 135 (817) 558 (502)
TERRASSE MARNE LAGNY - CFH 42,00% IP 0 18 126 109 (216) 0 0)
Total France 19 12150 5838 7 966 (1 635) 2788 (3355)
Premier Qualitas Indonésia 51% IP 79 5271 3585 2 366 (601) 5692 (5 456)
Total Etranger 79 5271 3585 2 366 (601)| 5692 (5 456)
TOTAL 98 17 421 9423 10 332 (2 236) 8480 (8811)
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4.4 Autres actifs financiers évalués au colt amorti

4.4.1 Valeur nette au 31 décembre 2010

(en milliers d'euros) 31.12.2010 Part Part
courante non
courante
Créances rattachées a des patrticipations 0 0 0
Préts 606 2 604
Comptes courants copromotions et SCI 12777 1Z7 0
Investissements court terme 69 69 0
Dépots et cautionnements versés 363 0 363
Autres immobilisations financiéres 1045 0 1045
Autres créances financiéres non courantes 2 2
Instruments dérivés actif 66 66 0
Total autres actifs financiers - nets 14 928 12914 2014
- : Part Part
(en milliers d'euros) 31.12.2009 R —— 50 GENTEE
Créances rattachées a des participations 39 39 0
Préts 572 0 572
Comptes courants copromotions et SCI 9990 9990 0
Investissements court terme 236 236 0
Dépots et cautionnements versés 787 0 787
Autres immobilisations financiéres 756 0 756
Autres créances financiéres non courantes 2 1 1
Total autres actifs financiers - nets 12 380 10 266 2115
4.4.2 Détail des autres actifs financiers non couta
(en milliers d'euros) 31.12.2010 31.12.2009
Pertes de Pertes de valeur
Valeur Brute valeur en Valeur nette Valeur Brute valeur en
) ) nette
résultat résultat
Créances rattachées a des patrticipations
Préts 604 604 572 572
Dépbts et cautionnements versés 363 363 787 787
Autres immobilisations financiéres 170 170 33 33
Titres mis en équivalence 875 875 722 722
Autres actifs financiers non courants 2 0 2 1 0 1
Total autres actifs financiers non courants 2014 - 2014 2115 2115
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4.4.3 Détail des autres actifs financiers courants

(en milliers d'euros) 31.12.2010 31.12.2009
Pertes de Pertes de Valeur
Valeur Brute valeur en Valeur nette Valeur Brute valeur en
p 2 nette
résultat résultat
Comptes courants ( SCI ou copromotions) 12 935 (157) 12 777 10 185 (156) 10 029
Autres actifs financiers courants 71 - 71 237 - 237
Total autres actifs financiers courants 13 006 (157) 12 848 10 422 (156) 10 266
Les autres actifs financiers courants comprenmaninivestissements court terme et les instrumemiges actifs.
4.5 Stocks et en cours
4.5.1 Analyse des stocks et en cours
Les stocks et en-cours de production corresporefessntiellement aux programmes immobiliers en coeirgalisation.
31.12.2010 31.12.2009
(en milliers d'euros)
France (1) Etranger Total France Etranger Total
Réserves fonciéres 0 31723 31723 42 020 42 020
Encours de frais financiers stockés 213 2678 2891 89 1024 1113
Promotions en cours de construction (2) 90 432 159 522 249 954 137 987 194 574 332 562
Valeur brute 90 645 193 923 284 568 138 076 237 619 375 695
Pertes de valeur (500) (22 538) (23 038) (3177) (33 509) (36 686)
Valeur nette 90 145 171 385 261 530 134 899 204 110 339 009

(1) Dont I'évaluation résiduelle affectée aux &®é fin décembre 2010 pour 4.219 milliers d’eyvoar Chatenay et 157 milliers
d’euros pour Dominium, suite & I'acquisition de sesiétés.

(2) Dont terrains avec permis de construire etimu&és d'immobilisations versées.

Suite & la norme IAS23 révisée, les colts d’empliéataux projets immobiliers mis en place depei#ljanvier 2009 sont activés
dans la rubrique Encours de frais financiers steckérr I'exercice 2010, la marge brute est impapt#ele déstockage des frais
financiers a hauteur de (0.2) millions d’euros. Hesx principaux contributeurs sorit Berlin et la SCI Rue Pajol.
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4.5.2 Détails des stocks étranger au 31 décembe20

31.12.2010

(en milliers d'euros)

Espagne Allemagne Autres Total Etranger
Réserves fonciéres 13016 6418 12 289 31723
Encours de frais financiers stockés 0 2678 0 2678
Promotions en cours de construction 84 789 63 086 11 647 159 522
Valeur brute 97 805 72182 23 936 193 923
Pertes de valeur (11 090) (1 935) (9 513) (22 538)
Valeur nette 86 715 70 247 14 423 171 385

En Espagne, aucun emprunt n'a été contracté pouffilgancement des opérations démarrées depuis 2009.

4.5.3 Pertes de valeur

Le détail des mouvements affectant le montant deg@de valeur sur les stocks est le suivant :

(en milliers d'euros) 31.12.2010 31.12.2009

Solde a I'ouverture (36 686) (45 001)
Dotations de I'exercice (3 215) (7 363)
Reprises de l'exercice 17 089 18 548
Variation de périmetre 0 (2 791)
Variation de change (226) (80)
Solde a la cléture (23 038) (36 686)

En 2010, les reprises sur les dépréciations dé&kstont été comptabilisées principalement chez Zapfr 5.4 millions d’euros
concernant d’anciens actifs de Zapf Wohnen quiponétre vendus, en Espagne pour 5.9 millions dseduofait de cession de ces
actifs (terrains nus et logements), en France pdumillions et autres 2.5 millions.

Les dotations sur les dépréciations de stockgt@ntomptabilisées principalement :
= pour (1.9) millions d’euros en Espagne sur desiesrnon encore cédés

=  pour (0.6) millions d’euros au Portugal, pour défation des terrains non encore cédés
= pour (0.6) millions d’euros en France

Les évaluations des terrains ont été réaliséedqmtiers professionnels de I'immobilier.

Document de Référence 2010 — Les Nouveaux Constructeurs - 119 -



4.6 Clients et comptes rattachés

(en milliers d'euros) 31.12.2010 31.12.2009
Valeur Nette Pertesde  Valeur Nette
Valeur Brute Pertes de valeu Valeur Brute
31.12.2010 valeur 31.12.2009
Créances clients et comptes rattachés France 33 56¢ (20) 33 54¢ 110 70: (60) 110 64:
Créances clients et comptes rattachés Etranger 16 95¢ (1 048 15 90¢ 15 61¢ (1 220) 14 398
Total créances clients 50 52( (1 068 49 &2 126 32( (1 280 125 04(

La baisse des créances clients de 76 millions d&est principalement imputable & I'encaissemeriadgéance de 87 millions
d’euros liée & la livraison du Copernic 2.

4.6.1 Détail par antériorité
Le détail par antériorité du compte « Créancesitdiet comptes rattachés » a fin décembre 2018 ssivant :

(en milliers d'euros) 0 a 30 Jours 31 a 90 Jours > 90 Jours Total 31.12.2010

Créances clients et comptes rattachés (1) 8781 7515 5550 15 906

(1) La balance agée ci-dessus ne concerne quellilesf étrangéres, qui représentent 31.5% de dede des créances.
L’information pour le périmétre France est indiside

4.6.2 Pertes de valeur

Le détail des mouvements affectant les pertes igeivaur le compte « Créances clients et comptechaes » est le suivant :

(en milliers d'euros) 31.12.2010 31.12.2009
Solde a I'ouverture (1 280) (1 605)
Dotations de I'exercice (87) (307)
Reprises de l'exercice 306 966
Variation de périmetre 0 (334)
Reclassement 7) 0
Variation de change 0 (0)
Solde a la cléture (1 068) (1 280)
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4.7 Contrats de construction et VEFA

4.7.1 Actif

(en milliers d'euros)

31.12.2010  31.12.2009

2051910 1667510
(2018 498) (1 557 006)

Créances TTC cumulées selon la méthode de I'avamtem

Appels de fonds encaissés

Total 33412 110 504
Montant dQ par les clients France (a) 33412 110 504
Montant d0 par les clients de LNCSA (b) 154 198
Montant d par les clients Etranger (c) 16 954 15 618
Montant di par les clients (a)+(b)+(c) 50 520 126 320

L’évolution du solde des montants dus par les @i€nance provient principalement de I'immobiliéertreprise (Copernic Il pour
87 millions d’euros).

4.7.2 Passif

(en milliers d'euros)

31.12.2010  31.12.2009

Montant di aux clients 51 626 66 868
4.8 Autres actifs courants
(en milliers d'euros) 31.12.2010 31.12.2009
Valeur Pertes de Valeur Valeur Pertesde  Valeur
brute valeur Nette brute valeur Nette
Fournisseurs : avances et acomptes versés 9384 9 384 7 398 7 398
Charges constatées d’avance 893 893 988 988
Autres créances (y compris fiscales hors IS et 27212 (399) 26 813 24 456 (397) 24059
sociales)
Total autres actifs courants 37 489 (399) 37 090 32843 (397) 32445

L’augmentation du montant des autres actifs cogrant31 décembre 2010 provient essentiellementrdasces de TVA.
Les autres actifs financiers courants comprenmsninivestissements court terme, et les instrunagmteés actifs.
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4.9 Trésorerie et equivalents de trésorerie

(en milliers d'euros) 31.12.2010 31.12.2009

Investissements court terme 107 659 104 432
Equivalents de trésorerie (a) 107 659 104 432
Disponibilités (b) 64 855 52107
Trésorerie et équivalents de trésorerie (a)+(b) 172514 156 540

Les investissements court terme concernent pritesipent des SICAV monétaires Euro.

La trésorerie et les équivalents de trésorerie cemment des soldes bancaires détenus par lesdiliglotamment SCI de
programmes) qui ne sont pas librement rapatriatheg la société mére pendant la période de cotistmudu fait des concours
bancaires consentis et des garanties généralemizoy@es dans ce cadre. Ces soldes sont néannimemént utilisables pour le
paiement de toutes les charges des filiales coéeserrEn accord avec les termes des concours ettigarbancaires, en fin de
programme, les soldes de trésorerie qui représeaters les fonds propres investis et la marge giégaedeviennent librement
rapatriables. Ces soldes s’élevent a 52 milliomudis au 31 décembre 2010 (dont 30 millions d’eeroénvestissements court
terme et 22 millions d’euros en disponibilitéspétmillions d’euros au 31 décembre 2009.

Il existe des conventions de trésorerie dans laggd.NC entre la société mere et ses filles déeaysus de 50%.

Il est rappelé que la trésorerie de cloture indigdiéns le tableau de flux de trésorerie est unanbwufe trésorerie nette des soldes
bancaires créditeurs.
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5 Note d’'information sur I'état de situation financ iere — passif

5.1 Eléments relatifs aux capitaux propres

5.1.1 Capital
En euros 31.12.2010 31.12.2009
Nombre Capital social Nombre Capital social
Actions émises :
Entierement libérées 14 532 169 14 532 169 14 532 169 14 532 169

Le capital de la société LNC SA est composé de3P41%9 actions d’une valeur nominale de 1 euro.

5.1.2 Nombre d’actions en circulation

En euros Nombre Montant

d'actions en euros

Au 31.12.2009

Actions composant le capital 14 532 169 14 532 169
Actions propres et d'autocontrdle (533 250) (533 250)
Actions en circulation au 31.12.2009 13998 919 13998 919

Variation de I'exercice
Annulation actions propres (7 700) (7 700)

Au 31.12.2010

Actions composant le capital 14 532 169 14 532 169
Actions propres et d'autocontréle (540 950) (540 950)
Actions en circulation au 31.12.2010 13991 219 13991 219

Au 31 décembre 2010, grace au contrat de liquifigéle Groupe a contracté, LNCSA détient 7 70®astpropres.

5.1.3 Dividendes

(en milliers d'euros) 31.12.2010 31.12.2009
Dividendes versés aux actionnaires de LNC SA 6 996 0
Total 6 996 0

Le montant des dividendes ci-dessus ne prend pa®mpte les dividendes versés aux minoritaires.afi@urs, le directoire
propose une distribution de 0,5€ par action.
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5.2 Stocks options

Les assemblées générales des actionnaires dur22goB et du 29 juin 2004 ont autorisé le Conseitlministration pour la
premiéere et le Directoire pour la deuxiéme (Passfge Conseil d’administration a un Directoire adtasion de I'assemblée
générale du 27 juin 2003), a consentir & une pduaipersonnel salarié éligible, des options deg@t®n et/ou d’'achats d’actions
et de certificats d’'investissement de la sociétésdes conditions visées aux articles L225-177 26£286 du Code du commerce et

les articles 174-8 a 174-21 du décret du 23 mas3g.19

5.2.1 Description des plans en cours au 31 décen#fi0

Plan O.A.A. n° 6

Plan O.A.A. n° 7

Date d’octroi 29.06.2007 10.09.2007
Nombre d’options octroyées 90 000 133 650
Nombre de bénéficiaires 1 5

Durée d’acquisition

Acquisition périodique : Ypar

En totalité a I'’échéance de

an 4° ann@ suivan

I'attribution

Prix d’exercice 22,11 19,99
Durée de vie des plans 4 ans 4 ans et 3 mois

Conditions d’acquisition autres que la présencel@end ans

Conditions de performance

Conditions de performance

Nombre d’options levées 0 0
Options caduques * - 30 000 - 38 100
Options restantes 60 000 95 550

(*) Certains bénéficiaires ont quitté la Sociétésdever les options dont ils étaient attributaires

Pour ces 2 plans, I'acquisition des options estrssei a la réalisation des conditions de performanc

L'impact annuel 2010 sur les stocks options estalreege de 99 milliers d’euros et a été calculédarmément a la norme IFRS2.

5.2.2 Méthodologie de valorisation : juste valeuggistocks options

Plan O.A.A. n° 6

Plan O.A.A.n° 7

Modéle utilisé Binomial Binomial
Juste valeur unitaire des options 3,37 3,46
Prix d’exercice 22,11 19,99
Taux d'intérét sans risque 3,75% 4,17 %
Taux de dividende attendu 2,50 % 2,70 %
Volatilité attendue 20,86 % 22,72 %
Taux de sortie annuel 3,00 % 3,00 %
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5.2.3 Actions gratuites

L’Assemblée Générale des actionnaires du 20 ma8 208utorisé le Directoire a attribuer a une paltigoersonnel salarié éligible
des actions gratuites de la Société. Le Directbiré avril 2009 a adopté les trois plans suivants :

Plan 1.a Plan 1.b. Plan 2.a. Plan 2.b. Plan 3
Date d’octroi 06.04.2009  06.04.2009  06.04.2009  06.04.2009 06.04.2009
Nombre d’actions attribuées 283980 43 260 99 630 90 315 201 000
Nombre de bénéficiaires 6 7 6 18 ensemble de
salariés non-
attributaires
au titre de:
plans 1 et 2
Période d’acquisition 2 ans 2 ans 2 ans 2 ans 2 ans
Conditions d’acquisition autres que la présence Conditions Aucune Conditions Conditions Aucune
dans I'entreprise a l'issue de la période de de de
d’acquisition perf perf perf
orm orm orma
ance ance nce

La juste valeur des actions gratuites calculéeaomment aux recommandations du CNC sur I'évaluatiocolt d'incessibilité
induit par la période de conservation, ressort,) (tnillions d’euros. Sur I'exercice, les droitsgais en fonction des options
exercables sont constatés au compte de résultatgéshde personnel) en contrepartie des capitaapegs pour un montant de

(531) milliers d’euros.
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5.3 Provisions

31 cgr:i;?eednes L Prgvision_s .
(en milers deuros) cecembre efsde  Domions  DOCSS | Seelenaies | Aues - 31dgenire
"ar,""?“"\“ eE sans objet
périmetre

Provisions pour risques 19 964 0 2905 (3 596) (1 814) (472) 16 986
dont provision pour garantie 8904 0 1334 (1 563) (344) (361) 7 970
France 987 0 113 (264) 0 0 836
Allemagne 7917 0 1221 (1 299) (344) (361) 7134
dont provision pour litiges clients 1362 0 604 (54) 0 0 1912
Allemagne 52 0 0 (23) 0 0 29
Espagne 1310 0 604 (31) 0 0 1883

dont provision pour litiges
fournisseurs 318 0 7 (94) 0 (7) 224
Allemagne 318 0 7 (94) 0 7) 224
dont provision autres risques 6216 0 960 (1 885) (1 470) (104) 3717
France 1908 0 957 (519) 0 0 2346
Allemagne 4199 0 3 (1354) (1 470) (104) 1274
Autres 109 0 0 (12) 0 0 97
Provisions pour charges 713 0 1304 (1 412) (1 609) 0 (1 004)
dont charges service clients 504 0 0 (148) 0 0 356
Espagne 504 0 0 (148) 0 0 356
dont charges de restructuration 2 660 0 0 (633) (1 609) 0 418
Allemagne 2 660 0 0 (633) (1 609) 0 418
dont autres charges 713 0 1304 (631) 0 0 1386
France 710 0 1298 (627) 0 0 1381
Allemagne 1) 0 0 0 0 0 1)
Autres 4 0 6 (4) 0 0 6
Indemnités de retraite 2292 450 235 (45) 0 (34) 2898
France 706 0 198 0 0 0 904
Allemagne 1514 450 0 (45) 0 (44) 1875
Autres 74 0 37 0 0 10 121
Total 22 968 450 4444 (5 053) (3 423) (506) 18 880
dont : résultat opérationnel 22 968 450 4444 (5 053) (3423) (506) 18 880
résultat financier 0 0 0 0 0 0 0
dont : relevant des passifs courant 20 676 0 4 209 (5 008) (3423) 472) 15982

relevant des passifs non

courants** 2292 450 235 (45) 0 (34) 2898

** Les passifs non courants sont essentiellementposés des provisions pour indemnités de retraite.

La colonne « autres mouvements » correspond tudiisation des provisions en Allemagne et a dekassifications effectuées
ente les comptes de provisions et les compte®dmifseurs, comptes courants, et titres mis eivalguce.

La société n'a pas identifié de passifs éventuels.
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5.4 Engagements avec le personnel

Les pays concernés sont la France, I'Allemagnéugiedmaniére moins significative I'lndonésie. lyrd pas d’engagements sur les
retraites en Espagne.

Le Groupe LNC comptabilise des engagements lomgetewu titre des médailles du travail et jubilés.
Le Groupe LNC n’a pas de couverture financierefgfihanciers) sur les engagements retraite.

Les principales hypothéses actuarielles (Indemuiééfin de carriere pour la France et les retrgtas I'Allemagne) retenues a la
date de cléture de I'exercice 2010 sont les suasant

31 décembre 2010 France Allemagne
Taux d'actualisation 4,1% 5,10%
Table de mortalité TF-TH 00 02 Richttafeln 2005 G
Départs a la retraite Sur l'initiative des salariés 65 ans
Age de départ a la retraite 65 ans RVAGAnNpg 2007
Taux de projection des salaires 2,5% 2,50%
Taux de charges sociales 45% 20%
Turn over 10% jusqu'a 50 ans puis 2,2%
0%

Les principales hypothéses actuarielles (Indemuiééfn de carriere pour la France et les retrgtas I'Allemagne) retenues a la
date de cléture de I'exercice 2009 sont les suasant

31 décembre 2009 France Allemagne
Taux d'actualisation 4,5% 6,0%
Table de mortalité TF-TH 00 02 Richttafeln 2005 G
Départs a la retraite Sur l'initiative des salariés 67 ans
Age de départ a la retraite 65 ans RVAGAnNpg 2007
Taux de projection des salaires 2,5% 2,60%
Taux de charges sociales 45% 20%
Turn over 10% jusqu'a 50 ans puis 0% 2,2%
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Variation du co(t des services rendus et de 2010 2009
la juste valeur des couvertures
o Engagemen  Engagemeni Total Engagemern Engagemen Total
(en milliers d'euros) (a)
couvert non couvert non
couvert couvert
Dette actuarielle a I'ouvertu(#) 2146 2146 2126 2126
Codts des services rendus au cours de 84 84 80 80
I'exercice
Co0t financier de I'exercice 122 122 109 109
Co(t des prestations passées 0 0 1 1
Codts de la période (2) 206 206 190 190
Variation de périmetr¢3) 0 0 0 0
Prestations verségs$) -55 -55 -143 -143
Pertes (gains) actuariels générés au cours de 226 226 - 27 - 27
I'exercice au titre de I'obligation (5)
Autres (6) 64 64 0
Dette actuarielle a la cléture (A) 2 587 2587 2 146 2 146
(A)=(1)+(2)+(3)+(4)+(5)+(6)
Valeur des actifs de couverture N/A N/A N/A
Montants comptabilisés au bilan 2010 2009
et au compte de résultat
Engagemen  Engagemen Total Engagemen Engagemen Total
(en milliers d'euros) (a) couvert non couvert non
couvert couvert
Codts des services rendus a la cléture 2587 2587 2 146 2 146
Juste valeur des actifs de couverture 0 0 0
2587 2587 2146 2146
Colts des services passés non comptabilisés 0 0 0
Passif comptabilisé au bilan 2 587 2 587 2 146 2 146
Codts des services rendus au cours de 84 84 80 80
I'exercice
Co0t financier de I'exercice 122 122 109 109
Rendement des actifs 0 0 0
Pertes (gains) actuariels comptabilisés sur 226 226 -27 -27
I'exercice
Co(t des prestations passées comptabilisées 0 0 1 1
Effet de réduction ou liquidation de régime 0 0 0
CHARGE COMPTABILISEE 432 432 163 163
AU COMPTE DE RESULTAT
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Variations du passif net 2009 2009
comptabilisé au bilan
Engagemen  Engagemen Total Engagemen  Engagemen Total
(en milliers d'euros) (a) couvert non couvert non
couvert couvert
Passif net d’ouverture 2146 2146 2126 2126
Charge comptabilisée au compte de résultat 432 432 163 163
Cotisations versées -55 -55 - 143 - 143
Variation de périmetre 0 0 0
Impact écart de change 0 0 0
Autres 64 64 0
PASSIF NET A LA CLOTURE 2 587 2 587 2 146 2 146

(a) A partir de 2010, ZAPF est inclus dans la préseon de la dette actuarielle, suite & la pravigiour retraite comptabilisée

depuis le 01 octobre 2010.

5.5 Dettes financieres

5.5.1 Dettes financieres non courantes, courantégmdettement

(en milliers d'euros) 31.12.2010 31.12.2009
Non courant Courant Ul G IO G Total courant Tatal
brut courant endettement brut
Emprunts aupres des établissements de
crédit 31778 99 930 131 708 82617 149 603 232 220
Autres emprunts et dettes assimilées (1) 15 719 2112 17 831 14 075 2875 16 951
Total Endettement brut 47 497 102 042 149 539 96259 152 490 249 182

(1) Ces sommes incluent les apports promoteurs poumontant de 12.3 millions d’euros contre 13.%ionis d'euros au 31
décembre 2009 (dont 6.7 millions d’euros en Feagrt 2010 et 8.4 millions d’euros en 2009, 3.9iom# d’euros en Pologne en
2010 et 3.6 millions d’euros en 2009, et 1.7 milial’euros en Indonésie en 2010 et 1.2 millionsme en 2009).

L’endettement brut baisse de 40% entre le 31 déeeglD9 et 31 décemb

re 2010.

5.5.2 Détail par échéance des dettes financieres oourantes

(en milliers d'euros) 31.12.2010
Non courant > lan et < 5ans >5 ans
Emprunts aupres des établissements de crédit 31778 31178 600
Autres emprunts et dettes assimilées 15719 15719 0
Total Endettement brut 47 497 46 896 600
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5.5.3 Deétail par pays des dettes financieres
Au 31 décembre 2010

(en milliers d'euros) 31.12.2010
non courant courant Total %
France 22 656 8133 3078P 20,6%
Espagne 9821 57 992 67 818 45,3%
Portugal 0 3750 3750 2,5%
Allemagne hors Zapf 5975 15555 21 53014,4%
Zapf 3411 10544 13956 9,3%
Pologne 3936 6 068 10004 6,7%
ler Qualitas 1698 0 1698 1,1%
Total Endettement brut 47 497 102 042 149 539 100
Au 31 décembre 2009
(en milliers d'euros) 31.12.2009
non courant courant Total %

France 28 737 62 955 91692 36,8%
Espagne 36 727 60 579 97 306 39,1%
Portugal 7185 312 7497 3,0%
Allemagne hors Zapf 16 459 1742 18 201 7,3%
Zapf 1722 21 049 22770 9,1%
Pologne 4295 5854 10149 4,1%
ler Qualitas 1567 0 1567 0,6%
Total Endettement brut 96 692 152 490 249 183 100

France :

Les dettes financiéres enregistrent une baisseDderfillions d’euros. L'encaissement de la créatigeCopernic 2 a permis de
rembourser le crédit d’opération lié pour un mohtde 40 millions d’euros. Le solde de la baisseliést la baisse du BFR
d’exploitation.

Espagne :

La réduction de 29.5 millions d’euros du solde dettement a été permise par les livraisons deriad® ainsi que par la vente

d’un terrain a une banque créanciére (4 millioreihs).

Zapf :

L’endettement de Zapf a continué a baisser en 20illien avec la meilleure performance opératioenetlle déstockage permis

par I'arrét de I'activité de promotion immobiliere

Il n'y a pas eu d’évolution notable pour les auimplantations.

5.5.4 Utilisation des lignes de crédit et

autres pomts et dettes (hors

promoteurs)
(en milliers d'euros) 31.12.201C  31.12.200¢ Eczfé%r;fse
Crédits sur opérations de promotion 282 545 463 798 *
Total lignes de crédit autorisées 282 545 463 798
Montant utilisé - emprunts sur établissements de édit et autre 137 241 235 951

(*) Les préts bancaires sont contractés sous tadat’ « autorisations de découvert ».
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Il s’agit de crédits affectés a chaque opératiant tes caractéristiques sont les suivantes :

Devises : Euro et Zloty (le pdle Indonésie n'a maours au crédit au 31/12/10)
Durée : durée prévisionnelle du programme - géedraht 2 ans

La totalité de la dette est contractée a taux lubgia

Garanties généralement mises en place :

0 Garantie de non cession de parts de SCI

0 Promesse d'affectation hypothécaire ou affectdtigothécaire

o Nantissement des créances
=  Garantie financiere d’achévement émise par lesummngn faveur des acquéreurs

5.6 Autres passifs courants

(en milliers d'euros) Note 31.12.2010 31.12.2009

Montant d( aux clients 4.7 51 626 66 868
Dettes sociales 11 462 9 587
Dettes fiscales (*) (**) 14571 26 755
Autres dettes d’exploitation 10 268 10 646
Total autres passifs courants 87 927 113 856

(*) Y compris dettes fiscales (TVA) sur PCA

(**) La diminution des dettes fiscales est prindgraent due au reversement de la TVA collectée dierd’encaissement de la
créance de 87 millions d'euros liée a la livraidarCopernic 2.

5.7 Autres passifs financiers courants

lls concernent des comptes courants créditeurs) (8@F un montant de 10 251 milliers d’euros awd8dembre 2010 contre 5 753
milliers d’euros au 31 décembre 2009.
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6 Informations sectorielles

6.1 Au 31 décembre 2010

France

Allemagne Allemagne

- ) N
En milliers d'euros HORS IE IE (1) ZAPE hors ZAPF Espagne  Autres Total

Compte de résultat 31 décembre 2010

Total du chiffre d'affaires 294 810 34575 98 884 60 046 42 205 9444 539 964
Total du chiffre d'affaires par secteur 295 065 35674 98 884 60 046 42 205 9444 541 318
Ventes interactivités éliminées (group (255) (1 099) (1 354)
Total du codt des ventes (240 043) (31 926) (68 151) (48 176) (32879) (8 430) (429 605)
Marge brute 54 767 2649 30733 11 870 9 326 1014 110 359

% Marge brute / Chiffre d'affaires 18,58% 7,66% 31,08% 19,77% 22,10% 10,73% 20,44%

Résultat opérationnel courant 15134 (406) 2 307 2978 4 490 (411) 24 092

Résultat opérationnel 15134 (406) 2307 2978 4490 (411) 24 092

% résultat opérationnel / Chiffre d'affairg 5,13% (2,17%) 2,33% 4,96% 10,64% (4,35%) 4,46%

Bilan 31 décembre 2010

Actifs sectoriels 314 681 21 607 73580 63 407 90 254 20073 583 602

Passifs sectoriels 126 630 20511 65 251 42 568 95161 37 143 387 264

dont dettes financiéres 26 701 (4 898) 21 240 21529 67 813 17 154 149 539

Flux de trésorerie 31 décembre 2010

Mouvements s/ amortissements et

provisions s/ actif immobilisé (363) 0 (2979 125 (@2) (73) (8312)

Investissements corporels et incorporel 347 0 1630 69 3 6 2 055

Cessions d'actifs corporels et incorpore 10 0 196 0 0 3 209

* Les autres pays sont I'lndonésie, Singapour dghe et le Portugal

(1) Immobilier d’entreprise

Le principal décideur opérationnel de la sociétéens de I'lFRS 8 est le Directoire.

Le Directoire suit I'activité de I'entreprise pripalement par le biais des résultats commerciasxdiféérents programmes. Ces
résultats commerciaux (réservations, signaturesisions) sont remontés au Directoire de maniebeldreadaire, accompagnés
d’'un comparatif Réalisé/Plan. D'un point de vue spliinancier, le Directoire examine et approuve lanPtriennal (P&L

prévisionnel), ainsi que son actualisation seriedigtr et le comparatif entre les données compsabéelles et le Plan. Les
principaux indicateurs financiers examinés sontHéfre d'affaires, la marge brute et le résultgemtionnel. Les secteurs par

activité et par pays sont les suivants :

= France (hors IE) : activité de logements individuml collectifs dont la construction est confiéea tiers ;

= |E : activité d'immeubles de bureaux ;
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= Allemagne (hors Zapf) : activité de logements iidliels ou collectifs dont la construction est céafa des tiers ;

= Zapf: activité de logements individuels ou colisgpréfabriqués en béton dans l'usine de la ségciét

= Espagne : activité de logements individuels ouectifis dont la construction est confiée a des tiers

Autres : ce secteur, jugé non significatif, reg@lipndonésie, Singapour, la Pologne et le Portugal

En 2010, le Groupe a dégagé un chiffre d’affaire84.6 millions d'euros en IE, pour un seul et méliemt CBRE Investors, ce
qui représente 6.4% du CA total consolidé.

6.2 Au 31 décembre 2009

- , France Allemagne Allemagne .
En milliers d'euros HORS IE IE (1) ZAPE hors ZAPF Espagne  Autres Total
Compte de résultat 31 décembre 2009
Total du chiffre d'affaires 307 583 82683 97 644 90 308 64 061 6 787 649 065
Total du chiffre d'affaires par secteur 307 694 84 540 97 644 90 308 64 061 6 787 651 034
Ventes interactivités éliminées (group (112) (1 857) (1 969)
Total du co(t des ventes (253 442) (64 642) (76 581) (74 068) (63 161) (5413) (537 307)
Marge brute 54 141 18 041 21 063 16 240 900 1374 111 758
% Marge brute / Chiffre d'affaires 17,60% 21,82% 21,57% 17,98% 1,40% 20,24% 17,22%
Résultat opérationnel courant 18 481 12 758 (1 605) 6 970 (3 069) (618) 32918
Résultat opérationnel 18 481 12 758 (3 675) 6 970 (3564) (2 054) 28 916
% résultat opérationnel / Chiffre d'affairg 6,01% 15,43% (3,76%) 7,72% (5,56%)  (30,26%) 4,46%
Bilan 31 décembre 2009
Actifs sectoriels 317 844 109 359 87823 67 684 104 787 25867 713 365
Passifs sectoriels 143 745 96 318 81621 48 594 111 942 43 107 525 327,
dont dettes financiéres 48 618 36 005 27 156 18 201 97 306 21897 249 182
Flux de trésorerie 31 décembre 2009
Mouvements s/ amortissements et 8769 0 (2 922) 7 28) (76) 5751
provisions s/ actif immobilisé
Investissements corporels et incorporel 257 0 1527 23 0 28 1836
Cessions d'actifs corporels et incorpore 2 0 54 0 0 13 69
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7 Informations complémentaires
7.1 Risques de marche

7.1.1 Risques de liquidité

La Société a procédé a une revue spécifique deisqure de liquidité et considéere étre en mesurtaide face a ses échéances a
venir.

L’endettement non courant se situe pour 90% dafmilzhette de maturité 1an-5ans.

Au 31 décembre 2010, I'encours d’emprunt s’établit50 millions d’euros et se répartit dans lestdifits pays ou le Groupe est
présent (Cf. Note 5.5).

Il est rappelé que la Société, hormis les garactetérées par la Société aux partenaires finandierPremier Portugal a hauteur
de 3.8 millions d’euros et de Concept Bau a hautdeus.6 millions d’euros, n'a pas émis de garaatieprofit des créanciers des
autres filiales étrangéres.

Le Groupe finance la réalisation de ses progranime®biliers au moyen de préts bancaires. Le Grawgppeut garantir qu'’il sera
en mesure de disposer des financements suffisarge@les conditions de marché seront favorablas Ipwer les financements de
guelque nature qu'ils soient (bancaires, levéeoded sur les marchés de capitaux) indispensalsles développement. L'absence
de financement génerait significativement le Gropper acquérir ou développer de nouveaux projetsiuc pourrait avoir un effet
défavorable significatif sur son activité, sa dim financiere, ses résultats ou sa capacitélgeéaes objectifs.

Les conventions de prét imposent diverses obligatiux sociétés du Groupe emprunteuses, relatbtasmmment aux conditions de
déroulement de chaque opération financée. Ces ntiams de prét comportent des clauses d’exigibditéicipée en cas, d'une
part, de non-respect par la société du Groupe coéeales engagements souscrits dans ces convegttiddsas échéant, en cas de
cessions d’actifs ou de changement de contrlefrgart.

Les diverses clauses d'exigibilité anticipée con&mndans les conventions de prét consenties augté&oadu Groupe, et

principalement relatives a I'état d’avancement pleggrammes immobiliers au moment ou le prét esseoii, sont détaillées au

point 7.3.6 ci-aprés. A I'exception des préts cotisea ZAPF, les conventions de prét consentiessagiétés du Groupe pour
financer leurs opérations immobilieres ne comparpers d’obligation de respect de ratios financ{@svenants). En effet, seul

I'accord de renouvellement du pool bancaire deotaésé ZAPF conclu en début d’année 2009 contiebtigation de respect de

ratios financiers (Covenants), cette société éamie de respecter des ratios relatifs a ses fmogses sociaux (détaillés au 7.3.6).
A fin 2010, les covenants de Zapf étaient satsfetitdoivent continuer a I'étre jusqu’au remboursenprévu du crédit en 2011.

Un accord a été conclu avec le pool bancaire 1&26er 2009 confirmant la mise en place des firanents demandés pour une
période de deux ans.

L'accord conclu prévoit que les fonds propres socide Zapf, préts d’associés compris, établis ércipes comptables allemands
(HGB) ne doivent pas étre inférieurs a 13 milliahsuros au 31/12/2010 et & 15 millions d’euros &(12/2011. Cette condition
était remplie au 31/12/2010.

7.1.2 Risque de taux

Emprunts

(en millions d'euros) 31.12.201 31.12.2009
Emprunt supérieur a cing ans 0,6 9,8
Emprunt de un a cing ans 34,6 73,6
Emprunt a moins d'un an 102,0 152,5
TOTAL DES DETTES FINANCIERES 137,2 235,9

La totalité de I'endettement hors « apports promte est a taux variable.

Une hausse de 1 % des taux d'intérét sur une giaiée et sur la base de I'endettement net du Grewp31 décembre 2010 aurait
pour effet de dégrader le résultat courant avapbtsxd’environ 1 million d’euros.
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La politique de gestion des risques a pour objedtif se couvrir du risque d’augmentation des taumtétét et de leurs
répercussions sur le résultat et les flux de te¥garPour cela, la société LNC SA a mis en platénstrument de couverture de
taux consistant en un Swap a départ différé posantin notionnel de 25 millions d'euros.

Il est comptabilisé au bilan a leur juste valeunslkes actifs financiers courants selon les vsdtions effectuées sur le marché a
date du 31 décembre 2010 par les établissementscfars.

Le groupe LNCSA n’a pas opté pour la comptabiligécduverture au sens IFRS. Les instruments finemsient évalués a leur
juste valeur en contrepartie du compte de résultat.

Montant Valeur de marché
Nature emo:inoilrl"igils Taux garanti Echéance = ﬁcﬁqﬁ?éfszom
d'euros d'euros
SWAP Portugal Achat 15a4,5 3,9% sieuribor 3M < 4,35% sinon pas de couverture 15/03/2011 (25)
SWAP France Achat 25 1,75% 15/06/2013 67

7.1.3 Risque de change

L’activité du Groupe en dehors de la zone eurdimitée a I'lndonésie et a la Pologne, ou elle hjess significative. Le Groupe
n'est donc pas exposé de maniére significativeisque de taux de change dans la mesure ou uneuéllendévaluation de la
roupie indonésienne ou du zloty porterait sur waeelires réduite.

7.1.4 Risque de contrepartie

La trésorerie consolidée du Groupe, qui s'élev8huécembre 2010 a 172 millions d’euros, détenhawdeur de 110 millions
d’euros par la Société, est confiée a différerablétsements financiers.

Le risque existe que I'un des établissements fieanaépositaire soit défaillant et ne puisse tsstitout ou partie des fonds
confiés, le Groupe n’étant couvert qu'a hauteurstesmes allouées par le Fonds de Garantie des épot

Toutefois, la Société considére que ce risque iesitél par le fait qu'elle effectue ses opérations placements ou
d’'investissements, via des produits a capital garanpres de contreparties européennes de preamgr

7.1.5 Risque sur actions
Au 31 décembre 2010, la Société ne détient pasioifecautres que celles de ses filiales et queds@0actions d’autocontréle.

533 250 actions (71 100 actions avant division p& du montant nominal des actions décidée parséAdlée Générale du
29 septembre 2006) sont détenues par PREMIER SARhtesté acquises dans le cadre de I'exécutioprdiocole interbancaire
de restructuration de I'endettement du Groupe, lcoea juillet 1994, notamment par conversion d'gations convertibles
en actions émises par la Société, qui ont été emngar certaines banques a PREMIER SARL, sous taamdie conversion
immédiate en actions de la Société, afin de reefmses capitaux propres.

Les 7 700 actions restantes sont détenues daadie d'un contrat de liquidité chez LNCSA, deptgsércice 2010.

7.2 Effectifs a la cl6ture

Effectif 31.12.2010 31.12.2009
France 210 193
Espagne 28 32
Indonésie 46 42
Allemagne hors Zapf 39 40
ZAPF 541 594
Portugal 0 3
Pologne 2 2
Total 866 906
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7.3 Engagements hors bilan

7.3.1 Locations simples (France)

Locations ( en milliers d'euros) 31.12.2010 31.12.2009
Loyers mininimaux & payer au titre des contrats déocation simple non résiliables 3599 4963
Dont :

- Amoins d'un an 1690 1897
- De un a cing ans 1909 3046
- Au-dela de cing ans - 20
Charges locatives de location simple 503 540

Ces contrats correspondent a des baux commeraaweéhicules et de matériel informatique. Ces edstsont considérés comme
étant des contrats de location simple selon |é&res de la norme 1AS 17.

Pour les loyers immobiliers non échus, les montaatsespondent aux sommes qui resteraient a l@gelde sociétés du groupe
concernées malgré une résiliation de leur parteetu des dispositions contractuelles et réglenest&n vigueur.

7.3.2 Engagements regus

(en milliers d'euros) 31.12.201C 31.12.2009
Avals et garanties regus 15461 18 269
Total engagements recus 15 461 18 269

Les engagements de rachats de parts correspondenikales titres dans le cadre d'une promessaat des titres d'une filiale
par une autre filiale du groupe.

Les garanties de passif correspondent aux garactiesenties par les vendeurs de titres acquis ldanadre de la croissance
externe du groupe.

7.3.3 Engagements donnés

(en milliers d'euros) 31.12.201C 31.12.2009
Autres avals et garanties donnés 20671 28 965
Indemnités d'immobilisation 7174 5775
Loyers immobiliers non échus 13633 15174
Engagements illimités en qualité d'associé de SNC 308 352

Engagements de crédit-baux 0 7

Total engagements donnés 41 786 50 273

Les avals et garanties donnés dans le cadre dacénznt ou du déroulement des opérations réaligéedes filiales de
construction-vente francaises et par les filiakeangeres correspondent principalement & des caudio profit des établissements
bancaires qui financent les opérations immobiligy@sntissant le remboursement des préts ainsentias en cas de défaillance
des sociétés du groupe emprunteuses.

Les autres avals et garanties correspondent dame pne caution au profit d'un établissement diam@yant délivré une caution
de paiement du dépdt de garantie dO au titre dhilndd d'autre part a un complément de prix d'&ition de titres acquis dans le
cadre de la croissance externe du groupe.
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Les engagements souscrits au titre des indemritdsndbilisation concernent des indemnités qui paient étre dues au titre de
promesses unilatérales de vente au cas ou la &atiégroupe concernée ne voudrait pas acquérariaint alors méme que les
conditions suspensives seraient réalisées. Le paiede ces indemnités est, pendant la durée detaegse de vente, garanti par
la remise au vendeur du terrain d'une caution hanca

Pour les loyers immobiliers non échus, les montaatsespondent aux sommes qui resteraient a lgehde sociétés du groupe
concernées malgré une résiliation de leur parteetu des dispositions contractuelles et réglenerst&n vigueur.

Engagements illimité en qualité d'associé de SNG,montants correspondent au total des passifsnesteomptabilisés dans les
bilans des sociétés en nom collectif du groupeldgpant des opérations immobiliéres ; les assaBéSNC étant indéfiniment et
solidairement responsables des dettes.

7.3.4 Engagements réciproques

(en milliers d'euros) 31.12.201C 31.12.2009
Promesses de vente unilatérales ou synallagmatiques 12 217 9900
Total engagements réciprogues 12 217 9900

Pour assurer la maitrise fonciére des futures tipdsade promotion, le groupe signe des promesgealagmatiques avec les
propriétaires de terrains.

Le propriétaire s'engage a vendre son terraingilepe s'engage a l'acheter si les conditionesissges sont levées.

7.3.5 Dettes bancaires garanties par des sdretés

(en milliers d'euros) 31.12.201C 31.12.2009
Créances données en garantie 5742 113591
Nantissement de titres et autres 0 0

Total nantissements, garanties et slretés 5742 113591

Les créances cédées sont constituées des créanpes détenues par le groupe au titre de condi@fsromotion immobiliére.

Ces créances ont été cédées aux établissementairbanfinancant les opérations concernées et agélitré les garanties
financiéres d'achévement.

7.3.6 Autres informations

Dans le cadre du financement des opérations deraotisn-vente développées a I'étranger ou en Erpac des filiales détenues a
plus de 50 % par une société du groupe, des presekaffectations hypothécaires des terrains &ssides opérations ainsi que
des engagements de non cession de parts sont iengetitre marginal, des inscriptions hypothéeairconventionnelles sont
consenties.

Dans le cadre de la recherche fonciére en vue delaffpement d'opérations immobiliéres, diversescaires du groupe sont
amenées a transmettre des offres d'acquisitionedsdpropriétaires de terrains.

Dans le cadre du financement des opérations deraotisn-vente tant en France qu'au Portugal eAllemagne pour Concept
Bau, la société LNC SA est amenée & prendre I'emgegt de réaliser et maintenir les apports négesspour assurer la viabilité
économique des dites opérations.

Des garanties de passif ont été consenties parlhdg&Stissement au profit de cessionnaires de gsciBobpérations. Aucune mise
en jeu n'a été enregistrée a ce jour.

Dans le cadre du financement des opérations réalisér la filiale étrangére ler Polska, tant LNCds& LNCI sont amenées a
subordonner le remboursement des créances en e@optant ou des créances au titre de préts qu@diennent contre cette
filiale, au remboursement préalable des créance®@dlissements financiers. De méme, elles pedtsntimenées a fournir des
lettres dites «de confort» aux termes desquelles ebnfirment leur intention de conserver leutipgration dans ladite filiale et
leur assurance que cette filiale sera en mesurerdigourser les crédits qu'elle aura souscrits.

Dans le cadre d'acquisition de terrains destinéaaloppement des opérations immobilieres, leggast amené a convenir avec
les vendeurs de terrains de compléments de prierdismt de I'aveénement de certaines conditions.
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Dans le cadre de I'acquisition par Premier Investigent des titres détenus par un des actionn@ascfers de Zapf, qui a porté
sur une participation de 25,9% et dans le cadtagleelle LNC SA s’était désistée de son droit deepiption en faveur de Premier
Investissement, cette derniére s'est engagéevissde sa filiale a lui reverser 54,64% de I'évetiriplus-value qu'elle pourrait
retirer de la vente de ces titres pendant une g€ide 10 ans.

7.4 Parties liées

Les tableaux ci-dessous présentent la rémunérdesnpersonnes, qui sont a la cléture ou qui ondétant I'exercice 2010,
membres des organes de direction et d’administratioGroupe.

31.12.10 En Salaires Jetons Honoraires Avantages Assurance Total
Euros bruts * de fr:s en Ve |Rémunération
Mandataires sociaux Fixe Variable présence nature
Directoire
Olivier MITTERRAND 197 750 8 01(¢ 205 760
Guy WELSCH 245 000 378 994 4286 628 280
Fabrice DESREZ 175 500 190 242 4324 370 P66
Jean TAVERNIER 169 800 101 417 58 498 329 15
Conseil de surveillance
Philippe POINDRON 37 50 570 554 608 054
Louis-David MITTERRAND 26 000 542 895 568539
Pierre FERAUD 12 00C 12 000
Augustin BOU 7 500 7 500
Henri GUITELMACHER 14 000 14 000
Gérard MARGIOCCHI 28 00( 28 000
Thierry POTOK 9000 9 000
Anne-Charlotte ROUSSEAU 16 000 16 000
Michéle WILS 14 000 14 000
Patrick BERTIN 9000 10 636 19 636
Extourne provision au titre de -173 000 -173 000
I'exercice 2009
Provisions au titre de 125500 125 500
I'exercice 2010
TOTAL 788 050 670 653 125 50 112408 67 108 801 2 783 406
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31.12.2009 En Salaires Jetons {onoraires et jAvantages Assurance Total
Euros bruts * de frais en vie rémunération
Mandataires sociaux Fixe Variable présence nature
Directoire
Olivier MITTERRAND 193 200 4 068 197 265
Guy WELSCH 246 350 201 102 4 800 452 252
Fabrice Desrez 156 250 268 591 4324 429/165
Jean Tavernier 167 750 154 050 57 052 378|852
Conseil de surveillance
Philippe POINDRON 35 00( 403 479 438 479
Louis-David MITTERRAND 22 000 377 08[L 399108
Pierre FERAUD 12 000 12 000
Augustin BOU 7 500 7 500
Henri GUITELMACHER 14 000 50 000 64 000
Gérard MARGIOCCHI 22000 22000
Thierry POTOK 9 000 9000
Anne-Charlotte ROUSSEAU 14 000 14 000
Michéle WILS 14 000 14 000
Patrick BERTIN 4500 12 826 17 326
Extourne provision au titre de -200 000 -200 000
I'exercice 2008
Provisions au titres de I'exercice 173 000 173000
2009
TOTAL 763 550 623 743 127 00( 843 386 66 176 4 065 2427 920
7.4.1 Parties liées avec Premier Investissementi€té mere)
Relations avec les parties liées (en milliers d'eas) 31.12.2010 31.12.2009

Placements de trésorerie 0 0

Bail de sous-location (40) (50)
Contrat de prestation de services (15) (15)
Montant des transactions nettes (1) 5873 179
Convention de management 1200 1200
Total 7018 1314

(1) Résultats dégageés au titre des participaticerssdes sociétés de programme et dividendes varsés
société mére.

La société LNCSA est détenue par la société Prdmiestissement a 80,2% au 31 décembre 2010.
La société Premier Investissement est controlé©peier Mitterrand.

Aucune autre entité n'exerce d’influence notablelsgroupe.
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7.4.2 Parties liées avec autres dirigeants

Relations avec les patrties liées (en milliers d'eas) 31.12.2010 31.12.2009

Placements de trésorerie

Contrat de prestation de services (6) (1)
Montant des transactions nettes (1) 153 411
Total 147 410

(1) Résultats dégagés au titre des participaticerssdes sociétés de programme

Les parties liées avec les autres dirigeants coroeilles revenus de participation des sociétés eavoiates PB SARL et GW
SARL dans les SCI du Groupe

Depuis le f janvier 2007, les membres du Directoire ne sous @utorisés a prendre des participations dansdeigtés de
programmes immobiliers.

7.4.3 Parties liées avec les SCI non consolidéeS@ten co-promotion

Relations avec les parties liées (en milliers d'eas) 31.12.2010 31.12.2009

Créances associées 12 777 9990
Dettes associées 10 251 5753
Total 23 02¢ 15743

Les créances et dettes associées correspondemtoantants des comptes courant actif et passif ge8CIl non consolidées et les
SCl en co-promation (pour le passif seulementSI@snon consolidées).

7.5 Evénements postérieurs a la cloture

Néant.
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Périmetre de consolidation au 31 décembre 2010

Ne NOM SOCIETE SIEGE N° SIREN | Contrale Groupe | Intéréts Groupe Mgg:]‘;ge
Sociétés France
Holdings
LNCSA LNCSA Av du Maine 75755 Paris Cédex 15 122082 100,00 100,00 1G
LNCI LNC INVESTISSEMENT Av du Maine 75755 Paris @Gd15 325356079 99.25 99.25 IG
1ERLNC PREMIER LNC EX PATRIMOINE Av du Maine 757%%aris Cédex 15 33328646p 100,00 100,00 IG
CFHI CFHI (ex DOME INDUSTRIE) 86 rue du Dome 921B6ulogne Billancourt 45132696 100.00 100.00 IG
DOMINIUM DOMINIUM SAS 1227 avenue du Mondial 98 4800 Montpellier 380293654 100.00 100.00 1G
SCI France
901484 PATRIMOINE 5 Av du Maine 75755 Paris Cédbx 1 338622772 100,00 99.25 IG
902831 RUE DE LA MARE Av du Maine 75755 Paris Cédéx 447966599 100,00 99.25 IG
902865 SARTROUVILLE 2 Av du Maine 75755 Paris Cédéx 490306378 50,00 49.63 IP
902866 DREUX Av du Maine 75755 Paris Cédex 15 48869 50,00 50.00 IP
902874 MEAUX CENTRE Av du Maine 75755 Paris Cédbx 1 488600834 100.00 99.25 IG
902879 ANTONY LECLERC Av du Maine 75755 Paris Cédéx 484560164 50.00 49.63 IP
902890 ROMAINVILLE REPUBLIQUE Av du Maine 75755 Paris Cédex 15 451231088 100.00 99.25 IG
902914 SAINT DENIS URSULINE Av du Maine 75755 PdEiédex 15 45101382 100.00 99.25 IG
902916 SENTES VERNOUILLET Av du Maine 75755 Paré&d€x 15 453399389 50.00 49.63 IP
902918 NOISY CENTRE Av du Maine 75755 Paris Cédex 1 481741346 100.00 99.25 IG
902919 COPERNIC II Av du Maine 75755 Paris Cédex 15 499537637 100.00 99.25 IG
902921 DRAVEIL Av du Maine 75755 Paris Cédex 15 Q37 100.00 99.25 (€]
902923 EVRY CENTRE Av du Maine 75755 Paris Cédex 15 452722135 100.00 99.25 IG
902945 MASSY SOGAM Av du Maine 75755 Paris Cédex 15 480446251 50.00 49.63 1P
902946 ALFORTVILLE VERT DE MAISON Av du Maine 7575Baris Cédex 15 45252066]L 100.00 99.25 (€]
902950 CERGY LES TOULEUSES Av du Maine 75755 P@éslex 15 48272518 100.00 99.25 IG
902960 ANTONY PYRENEES Av du Maine 75755 Paris Gétle 478091507 50.00 49.63 IP
902968 PLESSIS ROBINSON Av du Maine 75755 PariseR€éb 479132888 100,00 99.25 (€]
902969 LA COURNEUVE Av du Maine 75755 Paris Cédéx 1 479057994 100.00 99.25 IG
902978 NOISIEL FERME DU BUISSON Av du Maine 75755 Paris Cédex 15 480178409 100.00 99.25 IG
902981 CHARENTON Av du Maine 75755 Paris Cédex 15 49644653 100.00 99.25 IG
902982 LIVRY GARGAN Av du Maine 75755 Paris Cédéx 1 480502699 100.00 99.25 IG
902983 MAGNY COURTALIN Av du Maine 75755 Paris CédEs 480566694 100.00 99.25 IG
902991 LES LILAS RUE DU COQ Frangais Av du Main&’85 Paris Cédex 15 483095949 100.00 99.25 IG
902993 CHESSY Il Av du Maine 75755 Paris Cédex 15 483336616 100.00 99.25 1G
902994 NOGENT SUR MARNE LIBERATION Av du Maine 75 ®Paris Cédex 15 483615829 50.00 49.63 IP
902995 EPONE VILLAGE Av du Maine 75755 Paris Cédéx 485157648 100.00 99.25 IG
902999 ARGENTEUIL BARBUSSE Av du Maine 75755 Pa&iadex 15 482797553 100.00 99.25 IG
9021001 CHAVILLE CLOS DE LA SOURCE Av du Maine 7%/Paris Cédex 15 490609724 100.00 99.25 IG
9021003 MORANGIS VILLAGE Av du Maine 75755 Parisde& 15 489679159 100.00 99.25 IG
9021004 CLICHY PALLOY Av du Maine 75755 Paris Cédx 488044579 60.00 59.55 (€]
9021010 SAINT DENIS CATULIENNE Av du Maine 75755rBaCédex 15 48895879 100.00 99.25 IG
9021014 NANTEUIL VILLAGE Av du Maine 75755 Paris @& 15 48917793 100.00 99.25 IG
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Contrd Intéréts Méthode

N NOM SOCIETE SIEGE N° SIREN ontrole Groupe | Groupe | conso
9021021 LE RESIDENTIEL DE VITRY Av du Maine 7575%ufs Cédex 15 492157714 100.00 99.25 1G
9021025 LES ALLEES DU RAINCY Av du Maine 75755 Pa@iédex 15 493180780 100.00 99.25 IG
9021028 BOULOGNE - RUE D'’AGUESSEAU Av du Maine 75%aris Cédex 15 491336509 100.00 99.25 [e
9021029 CHATOU CLOS DES CORMIERS Av du Maine 75PaBis Cédex 15 492157920 100,00 99.25 [e
9021040 MEUDON - HOTEL DE VILLE Av du Maine 7575%#%s Cédex 15 492958475 100.00 99.25 IG
9021044 SAINT DENIS NOZAL Av du Maine 75755 Pariédex 15 494263353 100.00 99.25 IG
9021047 PRINGY VILLAGE Av du Maine 75755 Paris Cédex 15 49301587p 100.00 9.2%9 IG
9021050 FONTAINE RIS ORANGIS Av du Maine 75755 BaCédex 15 502203490 100,00 99.25 IG
9021051 MONTEVRAIN BUREAUX EX LYON FRANCHEVILLE| BldVivier Merle 69003 Lyon 493086235 100.00 99.25 IG
9021061 FONTENAY TRESIGNY Av du Maine 75755 Paridéx 15 494687841 100.00 99.25 IG
9021063 MEAUX Luxembourg Av du Maine 75755 Parisi©é15 494687957 100.00 99.25 IG
9021064 LIMEIL DESCARTES Av du Maine 75755 Parigi€g 15 494714033 100.00 99.25 1G
9021103 EPINAY REPUBLIQUE Av du Maine 75755 Parisdéx 15 501071914 100.00 99.25 IG
9021146 SAINT CLOUD GOUNOD Av du Maine 75755 P&isdex 15 498458629 100.00 99.25 IG|
9021148 NOISIEL COTE PARC Av du Maine 75755 Pamsi€x 15 499341303 50.00 49.63 P
9021153 CERGY CROIX PETIT Av du Maine 75755 Parnil€x 15 500795356 100.00 99.25 IG
9021156 COULOMMIERS - RUE JEAN MOULIN Av du Main&755 Paris Cédex 15 499391290 100.00 99.2 15
9021160 SAINT JAMES Av du Maine 75755 Paris Cédex 15 47751550p 100.00 9.2% IG
9021161 JARDINS DE NEUILLY SUR MARNE Av du Maine 755 Paris Cédex 15 500796875 100.00 99.2! [}
9021162 LES MUREAUX CENTRE VILLE Av du Maine 757%%&ris Cédex 15 499010932 50.00 49.63 IH
9021176 CHEVRY PEPINIERE Av du Maine 75755 Parisl€€15 501388912 30,00 29.78 MEH
9021181 ROSNY GABRIEL PERI Av du Maine 75755 P&édex 15 501952246 62.50 62.03 IP
9021182 PARIS RUE PAJOL Av du Maine 75755 Paris Cédex 15 50115139B 100.00 9.2% IG
9021212 Crepy La Pointe Av du Maine 75755 Paris Cédex 15 52102690p 100.00 9.2 IG
9021231 Montevrain Sté des nations Av du Maine B374aris Cédex 15 512665704 100.00 99.29 |
9021253 LA GARENNE PLAISANCE Av du Maine 75755 Ra@lédex 15 514728062 100.00 99.25) [e
9021255 HERBLAY CHEMIN DES CHENES Av du Maine 757B&ris Cédex 15 501151682 100.00 99.25 1q
9021256 MASSY PARIS AMPERE 58 rue Beaubourg 75003sP 515128544 50.00 49.63 P
9021257 SEVRAN GABRIEL PERI Av du Maine 75755 Paisdex 15 518189816 100.00 99.25 IG
9021258 LA FERME DU BUISSON 30 rue Péclet 75015sPar 514036052 50.00 49.63 1P
9021261 Noisy le Sec - Paul Vaillant Couturier AvMaine 75755 Paris Cédex 15 52080744 100.00 99.45 IG
9021267 Drancy Sadi Carnot Av du Maine 75755 Paris Cédex 15 49432234 100.00 9.2 IG
9021270 Tremblay Prévert Av du Maine 75755 Paris Cédex 15 52172465B 50.00 6349 P
9021271 Tremblay République Av du Maine 75755 Paris Cédex 15 52335778B 50.00 6349 P
9021295 Paris 173 Gambetta Av du Maine 75755 Paris Cédex 15 52073302B 100.00 9.25%9 IG
9021298 Valenton centre Av du Maine 75755 Paris Cédex 15 52246959p 100.00 9.2% IG
9021301 Clichy rue Anatole France Av du Maine 75P3bis Cédex 15 521031906 100.00 99.25 1q
9021302 Carrieres la Chapelle Av du Maine 75755 Paris Cédex 15 100.00 99.2! G
9021311 Argenteuil Lutéce Av du Maine 75755 Paris Cédex 15 52772438p 100.00 9.25%9 IG
9021316 Le Perreux - Rue de la Station Av du M55 Paris Cédex 15 524352149 100.00 99.2 I
9021313 Cergy Sainte Apolline Av du Maine 75755 Paris Cédex 15 522779784 100.00 9.25%9 IG

Av Edouard Vaillant 92100 Boulogne

9021320 Rosny Avenue Kennedy Billancourt 524224276 50.00 49.63 IP
9021322 Champigny sur Marne rue Jean Jaurés Avainéw5755 Paris Cédex 15 52823247 100.00 99.3 G
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~ . Méthode
Contrle Groupe Intéréts Groupe
N° NOM SOCIETE SIEGE N° SIREN Conso
9021338 Gif Goussons Av du Maine 75755 Paris Cédex 1 52405690p 100.00 9.2% IG
9021353 Drancy 7 rue Balzac Av du Maine 75755 Raéidex 15 100.00 99.25 IG
907465 NOISY BUREAU 4 LE COPERNIC Av du Maine 757B&ris Cédex 15 391805629 100,00 99.25 IG
908794 VALEO LYON BACHUT Bld Vivier Merle 69003 Lyo 488056789 60.00 59.55 IG
908809 LYON SAINTE FOY Bld Vivier Merle 69003 Lyon 443508973 100.00 99.25 IG
908873 SAINTE FOY CHEMIN DE FONTS Bld Vivier Mer9003 Lyon 488800905 100.00 99.25 IG
908897 LYON SAINT PRIEST Bld Vivier Merle 69003 Lyo 448553990 100.00 99.25 IG
908922 LYON MIONS Bld Vivier Merle 69003 Lyon 4529834 100.00 99.25 IG
908975 NEYRON LES CORDONNIERES Bld Vivier Merle @8Lyon 483308193 100.00 99.25 IG
908985 LES BALCONS DE JOLIOT CURIE Bld Vivier Mer9003 Lyon 484216403 100.00 99.25 IG
908986 VILLEURBANNE DEDIEU Bld Vivier Merle 69003yon 481962959 100.00 99.25 1G
9081009 BOURGOIN ROUSSEAU Bld Vivier Merle 69003dry 492664701 100.00 99.25 IG
9081013 MONT D'OR CHAVANNES Bld Vivier Merle 69003/0n 492157698 100.00 99.25 IG
9081045 LYON QUAI DE SAONE Bld Vivier Merle 69003/an 492153945 100.00 99.25 1G
9081074 VAUX EN VELIN REPUBLIQUE Bld Vivier Merle 8003 Lyon 497868471 100.00 99.25 IG
9081081 LYON TASSIN JULES FERRY Bld Vivier Merle 833 Lyon 494945321 100.00 99.25 IG
9081082 LYON ECULLY SIMON Bld Vivier Merle 69003 lon 494033111 100.00 99.25 IG
9081083 LYON PARTICIPATION Av du Maine 75755 Pa@igédex 15 494114093 100.00 99.25 IG
9081084 LYON TASSIN LE SAXO Bld Vivier Merle 690a3/0n 493976914 100.00 99.25 IG
9081085 LYON GREZIEU LES ALLEES PENELOPES Bld Viviglerle 69003 Lyon 493981542 100.00 99.25 IG
9081086 LYON VILLEURBANNE VILLA JESSY Bld Vivier Mele 69003 Lyon 493981344 100.00 99.25 IG
9081091 LYON TASSIN NOEL Bld Vivier Merle 69003 Lyio 493976500 100.00 99.25 IG
9081092 LYON CRAPONNE GRAND CHAMP Bld Vivier Mer89003 Lyon 493975601 100.00 99.25 IG
9081094 LYON LES ALLEES DU BOURG Bld Vivier Merle9603 Lyon 488536681 100.00 99.25 IG
9081096 LYON LES JARDINS DE JUSTINE Bld Vivier Mer69003 Lyon 477890099 70.00 69.48 IG
9081097 LYON LA COUR DE L'ORANGERIE Bld Vivier Mezl69003 Lyon 488159070 20.00 19.86 MEE
9081159 LYON SAINT PRIEST MOZART Bld Vivier Merle9®03 Lyon 498722800 100.00 99.25 1G
9081227 LYON VILLEURBANNE CLEMENT Bld Vivier Merle59003 Lyon 504912684 80,00 79.40 IG
9081249 St Priest Grisard Bld Vivier Merle 69003hy 513067132 100.00 99.25 1G
9081262 LYON CALUIRE LA VIRE 129 rue Servient 693Rgon 518299086 100.00 99.25 IG
9081269 Lyon Millery Les Geltines 129 rue Servié8826 Lyon 520282492 100.00 99.25 IG
9081305 Lyon Feyzin Beauregard 129 rue Servien2633on 522460013 100.00 99.25 IG
9081314 Lyon Bastié 129 rue Servient 69326 Lyon 524281601 100.00 99.25 1G
9081317 Vieilleurbanne Songieu 129 rue Servien26d3/0n 524278504 100.00 99.25 IG
9081318 Lyon Verriers 129 rue Servient 69326 Lyon 52817042 100.00 99.25 (€]
Rue P. Berthier 13855 Aix-en-
909773 MARSEILLE BRETEUIL Provence 435180898 60.00 59.55 IG
950 Avenue de Roumanille 06410
909800 ANTIBES THIERS MIRABEAU BIOT 441399078 60.00 59.55 IG
10 Place de la Joliette - 13002
909817 MARSEILLE LES AYGALADES Marseille 443630124 100.00 99.25 IG
10 Place de la Joliette - 13002
909818 MARSEILLE CLERISSY Marseille 447577693 60.00 59.55 IG
950 Avenue de Roumanille 06410
909828 VILLENEUVE LOUBET LES ESSARTS BIOT 441399896 100.00 99.25 IG
10 Place de la Joliette - 13002
909872 MARSEILLE LES DIABLERETS Marseille 484858519 60.00 59.55 IG
950 Avenue de Roumanille 06410
909877 CORNICHE FLEURIE BIOT 484653316 100.00 99.25 IG
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Controle Groupe

Intéréts Groupe

Méthode
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N° NOM SOCIETE SIEGE N° SIREN Conso
909878 SAINT ZACHARIE CENTRE 10 Place de la Joéett13002 Marseille 484695580 100.00 99.25 IG
909891 JUAN LES PINS POINCARE 950 Avenue de Routtea@i5410 BIOT 442407565 100.00 99.25 IG
909893 MARSEILLE CANTINI 10 Place de la Joliett&3002 Marseille 449727783 100.00 99.25 1G
909903 MARSEILLE BELLE DE MAI 10 Place de la Jotiet 13002 Marseille 451119887 100.00 99.25 IG
909913 MARSEILLE MAZARGUES 10 Place de la JoliettE3002 Marseille 452093610 75.00 74.44 IG
909971 NICE SAINTE MARGUERITE 950 Avenue de Rountlar06410 BIOT 484653258 60,00 59.55 IG
909976 OREE DE MANOSQUE 10 Place de la JoliettBOOR Marseille 479959660 60.00 59.55 IG
909984 COMEPAR SNDB MANDELIEU 950 Avenue de Rountlar06410 BIOT 398512202 50.00 49.63 IG
909987 ANTIBES FOCH 950 Avenue de Roumanille 06BIOT 481907764 60.00 59.55 IG
909990 MARSEILLE ST MITRE CHATEAU G. 10 Place deJialiette - 13002 Marseille 490401411] 100.00 99.25 IG
909992 MARSEILLE LES CAILLOLS 10 Place de la Joket 13002 Marseille 483203675 100.00 99.25 IG
9091008 NICE MONTEL 950 Avenue de Roumanille 06810T 488902693 100.00 99.25 IG
9091011 SALON DE PROVENCE LES V. 10 Place de Iz - 13002 Marseille 489479360 100.00 99.25 IG
9091016 CAILLOLS LA DOMINIQUE 10 Place de la Jotiet 13002 Marseille 489734210 50.00 49.63 IP
9091019 GIGNAC LA NERTHE 1 rue Albert Cohen 13322rskille Cedex 16 514 067 30 100.00 99.25 IG
9091030 MARSEILLE SAINT BARTHELEMY 10 Place de lalidtte - 13002 Marseille 491401469 100.00 99.25 IG
9091039 MARSEILLE LA SAUVAGERE 10 Place de la Juke- 13002 Marseille 494238173 100.00 99.25 IG
9091042 ANTIBES CARNOT 950 Avenue de Roumanille IB&IOT 484286463 100.00 99.25 IG
9091058 LA TRINITE MAGISTRE 950 Avenue de Roumanill6410 BIOT 493594022 100.00 99.25 1G
9091076 VILLA GRAND LARGUE 10 Place de la Joliett&3002 Marseille 490435393 100,00 99.25 IG
9091077 SIX FOURS LE BRUSC MADELAINE 10 Place delddiette - 13002 Marseille 493692891} 100.00 99.25 IG
9091101 CORNICHE FLEURIE Il 950 Avenue de Roumanil6410 BIOT 498117936 100.00 99.25 1G
9091104 Bouc Bel Air -Le Cougnaou 1 rue Albert Qoti8322 Marseille Cedex 16 52047424 100.00 99.25 G |
9091145 PERTUIS LES MARTINES 950 Avenue de Rounta0i6410 BIOT 492065339 100.00 99.25 IG
9091147 VALBONNE VALLAURIS LENTA PITTARI 950 Avenuele Roumanille 06410 BIOT 498589225 100.00 99.25 IG
9091158 MARSEILLE ALLAUCH VILLE 10 Place de la Jetie - 13002 Marseille 498894187 100.00 99.25 IG
9091233 ST LAURENT DU VAR 950 Avenue de Roumarfllé#10 BIOT 507878858 51,00 50.62 1G

CHAPTAL CHAPTAL MONTPELLIER Av du Maine 75755 Par3édex 15 503314262 75.00 74.67 IG
9091252 Allauch Les Tourres 1 rue Albert Cohen P3Bi2rseille Cedex 16 520699828 100.00 99.25 IG
9091254 MARSEILLE LA TIMONE 1 rue Albert Cohen 133®arseille Cedex 16 514106095 100.00 99.25 IG
9091265 Pelissanne Saint Pierre 1 rue Albert CaB&822 Marseille Cedex 16 522966753 100.00 99.25 IG
9091273 Marseille Eoures 1 rue Albert Cohen 13322s¥ille Cedex 16 520500281, 100.00 99.25 IG
9091274 6 RUE SUBSTANTIATION - MONTPELLIER| 1227 auee du Mondial 98 - 34000 Montpellie 38799114 0.0 20.00 MEE
9091275 14 RUE CAFARELLI - TOULOUSE 1227 avenueMiondial 98 - 34000 Montpellier 422185736 42.50 @5 MEE

CASSEYROLS PERE SOULAS -
9091276 MONTPELLIER 1227 avenue du Mondial 98 - 34000 Matiipr 448757757 33.40 33.40 MEE
25 RUE DE LA PROVIDENCE -
9091277 MONTPELLIER 1227 avenue du Mondial 98 - 34000 Matiipr 477679260 40.00 40.00 MEE
2 QUAI DES JOUTES - AGDE - LE CAP
9091278 D'AGDE 1227 avenue du Mondial 98 - 34000 Montpelligr 48888 34.00 34.00 MEE
9091279 9 RUE FRANKLIN - SETE 1227 avenue du Moh@ig- 34000 Montpellier 483715264 100.00 75.00 IG
51 RUE DU FABOURG ST JAUMES -
9091280 MONTPELLIER 1227 avenue du Mondial 98 - 34000 Montpelligr A0 100.00 100.00 IG
9091281 PARC AVENUE - MONTPELLIER 1227 avenue duridil 98 - 34000 Montpellier 490344124 30.00 30.00 MEE
9091282 12 BD MARECHAL FOCH 1227 avenue du Mon@&} 34000 Montpellier 494741903 40.00 40.00 MEE
9091283 12 RUE JULES FERRY CASTELNAU 1227 avenué/dundial 98 - 34000 Montpellier 494753379 40.00 040. MEE
9091284 CANAL AIGUES MORTES 1227 avenue du Mon@#- 34000 Montpellier 495029563 50.00 50.00 MEE
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" (A Méthode
N° NOM SOCIETE SIEGE N° SIREN Controle Groupe Intéréts Groupe Conso
9091285 GRAND LARGE- LA GARNDE MOTTE 1227 avenue Mondial 98 - 34000 Montpellier 507671592 40.00 040. MEE
8 RUE DE L'ABBE DE L'EPEE-
9091286 MONTPELLIER 1227 avenue du Mondial 98 - 34000 Matiipr 511808065 100.00 100.00 IG
9091287 QUAI DU COMMANDANT MERIC- AGDE 1227 avenuker Mondial 98 - 34000 Montpellier| 517523627 100.00 100.00 IG
9091289 13, Avenue Frangois Delmas 1227 avenueahdbdl 98 - 34000 Montpellier 51908358 100.00 100.0 IG
9091290 24, Bld d'Orient 1227 avenue du Mondial 38000 Montpellier 100.00 100.00 IG
9091291 369, rue de I'Aiguelongue 1227 avenue dndiéd 98 - 34000 Montpellier 520093980 100.00 100.0 IG
9091292 487 rue du Triolet - Montpellier 1227 avedu Mondial 98 - 34000 Montpellie 521048264 100.0 100.00 IG
9091294 Valllauris Manuscrit 950 Avenue de Rounierif410 BIOT 523631703 100.00 99.25 IG
9091296 Mandelieu trésorerie 950 Avenue de Routeedi410 BIOT 522228964 100.00 99.25 IG
9091299 Marseille Belle de Mai Il 1 rue Albert Cah3322 Marseille Cedex 16 502880584 100.00 99.25 G |
9091307 Juan Les Pins Louis Gallet 950 Avenue deRmille 06410 BIOT 520595992 100.00 99.25 1G
9091312 Cannes Bd du Soleil 950 Avenue de Roureedfift10 BIOT 523475325 100.00 99.25 IG
9091324 Marseille 9eme - Bld du Chalet 1 rue Ali@ohen 13322 Marseille Cedex 14 52500878p 100.00 .2599 IG
1227 avenue du Mondial 98 - 34000
9091336 FRA ANGELICO - LIRONDE Montpellier 524952421 45.00 45.00 P
9091337 Vitrolles I'Oliveraie 1 rue Albert CoherB22 Marseille Cedex 16 523911147 100.00 99.25 IG
1227 avenue du Mondial 98 - 34000
9091361 DOMAINE DE CAUDALIE - MONTFERRIER | Montpellier 50.00 50.00 IP
ATLANTISPARC ATLANTISPARC 86 rue du Dome 92100 Boghe Billancourt 521466508 100,00 100.00 IG
AULNAYPARC AULNAY PARC 86 rue du Déme 92100 BoulogBillancourt 528908155 100.00 100.00 IG
BAILLYEUROPE LES COTTAGES DU VAL D'EUROPE 86 rue Mdme 92100 Boulogne Billancourt 481535863 51,00 .061 P
BAILLYGOLF BAILLY GOLF 86 rue du Ddme 92100 BoulogrBillancourt 497766048 100,00 99.00 IG
BAILLYVILLAS LES VILLAS DE BAILLY ROMAINVILLIERS  B6 rue du Déme 92100 Boulogne Billancourt 45283515p 00,00 100.00 IG
BARBUSSE BARBUSSE MONTCONSEIL VILLEPINTE 86 rue @Ome 92100 Boulogne Billancourt 44753085 100,00 0.00 IG
BOISARCY LES VILLAS DE BOIS D'ARCY 86 rue du Dom@200 Boulogne Billancourt 494206337 100,00 100.00 G |
BOISVALLEES BOIS DES VALLEES 86 rue du Dome 92100ukbgne Billancourt 409803509 49,00 49.00 P
BRUNOY BRUNOY PARC 86 rue du Déme 92100 Boulogn#aBicourt 483238051 100,00 100.00 IG
BUSSYPARC BUSSY PARC CFH 86 rue du Dome 92100 Bgn#oBillancourt 511333643 100.00 100.00 IG
CESSONPLAINE CESSON LA PLAINE 86 rue du Ddme 92Bulogne Billancourt 488939315 100,00 100.00 IG
CESSONVILLAS LES VILLAS DE CESSON 86 rue du D6me19P Boulogne Billancourt 480990670 100,00 100.00 IG
CHANTELOUPMA | CHANTELOUP MAROTTES 86 rue du Déme 91 Boulogne Billancourt 503865263 100,00 100.00 IG
CHANTELOUPVI VILLAS DE CHANTELOUP 86 rue du Ddme 220 Boulogne Billancourt 503324188 100,00 100.00 IG
COUDRAY LES VILLAS DE COUDRAY MONTCEAUX 86 rue du &me 92100 Boulogne Billancourt 479654344 100,00 .amo IG
COUPVRAYPARC | COUPVRAY PARC 86 rue du Dome 92100 Bgue Billancourt 528090640 100.00 100.00 IG
DOMEPASTEUR DOME PASTEUR 86 rue du Ddme 92100 Bgn®Billancourt 419711056 49,00 49.00 IP
DOMERUEIL DOME RIVES DE RUEIL 86 rue du Dome 921B6ulogne Billancourt 449160324 49,00 49.00 P
DOMESEINE DOME RIVES DE SEINE 86 rue du Dome 92Hllogne Billancourt 492029590 49,00 49.00 IP
DOMEVAUGIRAR DOME CLOS DES VAUGIRARDS 86 rue du D&92100 Boulogne Billancourt 4777679649 49,00 49.00 1P
DRANCYPARC DRANCY PARC 86 rue du Déme 92100 Bouledsillancourt 520510322 100,00 100.00 IG
FONTAINE FONTAINE DE L'ARCHE 86 rue du Ddme 9210@mogne Billancourt 422517961 24.01 24.01 MEE
FREPILLON LES VILLAS DE FREPILLON 86 rue du Déme B Boulogne Billancourt 493943914 100,00 100.00 IG
GEODE LES JARDINS DE LA GEODE 86 rue du Dome 92Beflilogne Billancourt 490616596 42,00 42.00 P
HERBLAY HERBLAY 86 rue du Ddme 92100 Boulogne Billancourt 504932013 100,00 100.00 IG
LISSES LES VILLAS DE LISSES 86 rue du Dome 9210Bgne Billancourt 481047405 100,00 100.00 IG




Contrle Groupe

Intéréts Groupe

Méthode

N° NOM SOCIETE SIEGE N° SIREN Conso
MAGNYPARC MAGNY PARC 86 rue du Déme 92100 Boulogdilancourt 492376892 100,00 100.00 IG
3 avenue Morane Saulnier 78141 Vélizy
MARGUERITE VILLA MARGUERITE Villacoublay 434702924 30,00 30.00 MEE
MARNELAGNY TERRASSE MARNE LAGNY 86 rue du Dome 920 ®oulogne Billancourt 493820617 42,00 42.00 P
MASSYPARC MASSY PARC 86 rue du Ddme 92100 BouloBil&ancourt 491418729 100,00 100.00 IG
MONTEVRAIN MONTEVRAIN PARC 86 rue du Déme 92100 Bogne Billancourt 479653990 100,00 100.00 IG
NORVILLE LES VILLAS DE NORVILLE 86 rue du Ddme 9200Boulogne Billancourt! 480706266 100,00 100.00 IG
TORCYPARC TORCY PARC CFH 86 rue du Ddme 92100 BgnéBillancourt 512220070 100.00 100.00 IG
VERNON VERNON 86 rue du Dome 92100 Boulogne Billancoyrt 503349466 100,00 100.00 IG
VILLASCHAMPI LES VILLAS DE CHAMPIGNY 86 rue du D6m&2100 Boulogne Billancour} 523780914 100.00 100.00 IG
Autres sociétés France
APEX APEX Av du Maine 75755 Paris Cédex 15 328835889 100,00 00.0D IG
CHATENAYEPP CHATENAY EPP 54 rue de paradis 75010RP3\ 428189526 100,00 93.30 IG
CHATENAY CHATENAY 54 rue de paradis 75010 PARIS 28810949 100,00 93.30 IG
1EREXBRF PREMIER SARL EX BRF Av du Maine 75755 Baédex 15 562048256 99.98 99.98 IG
9011370 MOMA Av du Maine 75755 Paris Cédex 15 488579640 100,00 9.2% IG
1227 avenue du Mondial 98 - 34000
9091272 VALORIS Montpellier 449256999 100.00 100.00 1G
Sociétés étrangeres
1ERBERLIN PREMIER CB2 BERLIN Alte JakobstraBe 76179 Berlin 100,00 99.33 IG
1ERFRANKFURT PREMIER DEUTSCHLAND FRANKFURT Lyonetr@be 14 60528 Francfurt 100,00 100,00 IG
Premier Mainzer Landstrasse Lyoner Strabe 14 60528 Francfurt 100,00 100,00 IG
Premier Lahnstrasse Lyoner Strabe 14 60528 Francfurt 100,00 100,00 IG
1ERINDO PREMIER INDONESIA Mid Plaza |. Jakarta 102Adonésie 99,00 99,00 IG
- FOUNTAINE BLEAU GOLF RESIDENCE 50,00 50,00 IP
- CENTRAL PARK 100,00 100,00 IG
- KAYU PUTIH RESIDENCE 50,00 50,00 IP
- LA VANOISE VILLAGE 50,00 50,00 IP
- PREMIER RESIDENCE 50,00 50,00 P
- PINANG RANTI MANSIONS 50,00 50,00 IP
- LES BELLES MAISONS 50,00 50,00 1P
1EQUALI PREMIER QUALITAS INDONESIA Mid Plaza |. Jakta 10220 Indonésie 51,00 51,00 P
- PREMIER PAVILLON 55,00 55,00 P
- PREMIER ESTATE 50,00 50,00 P
- PREMIER MANSION 50,00 50,00 1P
- PREMIER GOLF 50,00 50,00 P
- PREMIER PARK 50,00 50,00 P
-NATURA RESIDENCE 55,00 55,00 P
- WOODY 60,00 60,00 P
1ERSINGA PREMIER SINGAPOUR Mid Plaza |. Jakarta 202ndonésie 100,00 100,00 IG
1ERPORT PREMIER Portugal Av. de la Républica. 920185 Lisbonne 99.99 99.99 IG
1ERESPANA PREMIER ESPANA C/Balmes 150. le-2e 08Bafelona 99.90 99.90 IG
DESARROLLOS IMMOBILARIA MORALEJA 50,00 50,00 IG
INVERSIONES LNC de INVERSIONES 100,00 100,00 IG
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Contrd (A Méthode
N° NOM SOCIETE SIEGE N° SIREN ontrole Groupe Intéréts Groupe Conso
CONCEPTBAU CONCEPT BAU MUNICH Isartorplatz 80331ukich 100,00 99.25 IG
-WBE GmbH 33.33 33,00 1P
- WBE KG 33.33 33,00 P
- ISARGARTEN KG 33.33 33,00 1P
- ISARGARTEN GmBh 33.33 33,00 P
- BLITZ GMBH 100,00 100,00 IG
- BLITZ GMBH & CO. KG 100,00 100,00 IG
- Vivico Isargarten GMBH 66.67 66.67 IP
- Vivico Isargarten KG 66.67 66.67 1P
- Ika - Freudenberg GmbH & CO.KG 100,00 100,00 IG
- Ika - Freudenberg GmbH 100,00 100,00 IG
Nymphenburg 18 11 100,00 100,00 IG
ZAPF ZAPF Nurnberger Strasse 38 95440 Bayreuth 68.07 68.07 IG
- Kesting GmbH & CO.KG 94.50 94.50 IG
- ZAPF France SARL 100,00 100,00 IG
Domaniewska 41 Taurus Bldg 02-675
POLSKA PREMIER POLSKA Warszawa 100,00 99.99 IG
. PREMIER INVESTMENTS 55,00 55,00 1G

Les dates d'arrété des comptes des sociétés abdsslcorrespondent a I'année civile.

IG : intégration globale ; IP : intégration proporinelle ; MEE : mise en équivalence.

20.2 Politique de distribution des dividendes

La politique de distribution des dividendes estrdéfpar le Directoire, aprés analyse notammentréssitats et de
la situation financiére du Groupe.

La Société a pour objectif de distribuer a sesoaogires environ 30 % de son résultat net consdfdét du

Groupe), hors autres produits et charges corregmriddes éléments non récurrents, au titre dertee considéré.
Cet objectif ne constitue cependant en aucun caangagement de la Société et les dividendes futisseptibles
d’étre distribués dépendront des résultats de LNGadsituation financiere et de tout autre élémgaatle Directoire
jugera pertinent.

Dividendes par action au cours des 3 derniers execes

L'Assemblée Générale des actionnaires du 20 ma8 20@écidé le versement d'un dividende de 0,60 @aro
action.

L’Assemblée Générale des actionnaires du 26 mad 2G0pas décidé de versement de dividendes.

L'Assemblée Générale des actionnaires du 21 mad 20Hécidé le versement d'un dividende de 0,50 @aro
action.

20.3 Procédures judiciaires et d’arbitrage

Le Groupe est partie a un certain nombre de litésrelévent du cours normal de son activité etapuncernent
principalement des désordres pour lesquels la nssihilité contractuelle des sociétés du Groupenes en jeu en
leur qualité de vendeur et en ce qui concerneiViéétfrancaise de la Société, en sa qualité derenalceuvre
d’exécution.

Il est a noter que ces litiges sont plus nombreukmnce qu’a I'étranger en raison de la garardednale due par
le vendeur ainsi que par les intervenants a l'aeteconstruire telle que définie par la loi du 4vjan 1978 (loi
Spinetta) et dont la mise en jeu est de plus es g@dtionnée par les consommateurs que sont legr@egs de biens
en I'état futur d’achévement et les syndics de cppété.
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Le Groupe s’efforce de prévenir ces procéduresepaiais :

« tant de ses mesures de contrdle interne (cf.ithap6.1 ; « politique de gestion des risquegui)font en outre
I'objet de contrdles internes ou externes ;

e que du renforcement du Service Clients dont urgengissions principales consiste dans la gestioideage la
levée des réserves des clients livrés.

La gestion des procédures judiciaires est cendmlmu sein de la Direction Juridiqgue pour la Framgede la
Direction de chaque filiale étrangére de maniémcanser les litiges impliquant le Groupe.

Le suivi de ces procédures est assuré par lesgsiill Groupe assistés de conseils spécialisésclagse branche
du droit concernée par le litige.

Chaque procédure fait I'objet d’'une mention dandaleleau des procédures centralisé dés réceptiofacte
d’introduction.

Une provision y est affectée comprenant le mond@st honoraires prévisionnels d’avocat au titre'idsthnce en
cours ainsi que du montant correspondant au risgsiduel de la société du Groupe concernée patige hprés
analyse des appels en garanties juridiquementcaidis ainsi que de la couverture des assurand@sogipe.

Les litiges provisionnés se rapportent principaleim& la responsabilité du constructeur non couvpee les
assurances obligatoires, tels que les malfagconsooufagons faisant I'objet de réserves lors du éserbal de
réception signé, lors de la livraison, par chaqggiéreur d'un lot et les non-conformités.

Ces provisions sont revues annuellement, sauf sameend’'un événement majeur en cours d’exercice.

Les litiges dont la provision est supérieure a @80 euros font I'objet d’un suivi particulier depart des juristes en
charge de ces dossiers. A ce jour, ces contensientxau hombre de 4 en France, 3 en Espagne éiléemagne (en

ce compris les litiges suivis par ZAPF) et représenun montant de provisions inscrites dans leaptes des
différentes sociétés du Groupe d’environ 3 709iengld’euros.

Ces provisions concernent principalement des gasies par les sociétés du Groupe en leur quaiaiteendeur
d'immeubles a construire ou de maitre d’ceuvre d'etién, a raison de désordres n’entrant pas daoadee de la
garantie décennale ou dont le quantum dépassdafemgs de garanties de polices d’assurances smsspar le
Groupe.

Aussi les litiges les plus significatifs en Frarmmncernant des procédures pendantes devant ldgfioms civiles
sont les suivantes :

e en 1996, un syndicat de copropriétaires a assigmesociété d’opération a raison de divers déssrdt non
conformités des biens livrés. Une expertise a &térmée par le Tribunal de Grande Instance (TGPalés. Le
Rapport a été rendu en septembre 2000 qui a concin éo(t de réparation des désordres ainsi qu'a des
préjudices matériels de I'ordre de 840 milliersunites.

A la suite de ce Rapport, une assignation au fonartele TGl de Paris a été introduite par le syaidites
copropriétaires portant sur des demandes a hadeeli200 milliers d’euros environ.

Par jugement en date du 11 février 2008, qui drafpé d’appel, le TGI de Paris a, compte tenudiesrses
garanties reconnues, mis a la charge de la sodiét&roupe concernée une somme d’environ 300 nsillier
d’euros qui a fait I'objet d’'une exécution ;

» en 1995, une association syndicale libre a aésigre société du Groupe pour obtenir I'exécutiotraeaux de
nature a rendre utilisable par bateaux un canapdsrdans une opération d’ensemble.

Entre 1995 et 2003, diverses expertises ordonngeteplribunal se sont déroulées et ont abouti dapport
final chiffrant les divers co(ts de nature a répaes désordres et les préjudices a la somme dmifli@ns
d’euros et ont donné un avis sur les responsabiliés divers intervenants. L’ASL a ensuite condweverture
de Rapport et a présenté une demande de 4 milliensod a parfaire.

Par jugement du TGI de Pontoise en date du 12 @08, la société du Groupe concernée a été con@éamné
aprés prise en compte des garanties obtenuesasmisdureurs que des autres intervenants a lacenstruire,
a réaliser des travaux pour environ 50 milliersudds sous astreinte. Ce jugement a été frappé d'appe

Par arrét en date du 4 janvier 2010, la Cour d’ApleeVersailles a réformé le jugement et a conddmséciété
du Groupe concernée a exécuter I'ensemble desuttad@ nature a réparer les désordres évalués &oBnvi
500 milliers d’euros, montant ayant fait I'objetude provision dans les comptes. Un pourvoi en tiassa été
introduit ;

» au cours du%semestre 2009, deux sociétés d’opération du Gronpéait I'objet d’assignation, I'une a raison
d’'importants désordres affectant les parties congmuextérieures, I'autre concernant la remise ersecalu
caractere forfaitaire d’'un marché et la demandec@mséquence de paiement en conséquence d'une somme
d’environ 1,2 million d’euros. Dans le cadre de a@h#@ de ces deux procédures, un expert judiciaiéééa
nommeé.
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Il n'existe pas d'autre procédure gouvernementgidiciaire ou d’arbitrage, y compris toute procésldont la
Société a connaissance, qui est en suspens olellr@st menacée, susceptible d’avoir ou ayantuecoars des
12 derniers mois des effets significatifs sur taation financiére ou la rentabilité de la Soc&tféu du Groupe.

20.4 Changement significatif de la situation
financiere ou commerciale

Le Groupe n'a connu aucun changement significaifsd situation financiére ou commerciale depuisnlale la
derniére période pour laquelle des états finanaitesmédiaires ont été arrétés et vérifiés.

20.5 Tableau des honoraires des Commissaires
aux comptes

(en milliers d'euros) Ernst & Young AGM Audit Légal

Montant HT % Montant HT %

2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009

Audit

- Commissariat aux comptes, certification,
examen des comptes individuels et

consolidés
- Emetteur 173 183 36 20 % 184 146 37 28 %
- Filiales intégrées globalement 299 702 61 78 % 305 376 63 72 %

- Autres diligences et prestations diesnent
liées a la mission du Commissaire aux
comptes

- Emetteur 15 13 3% 1% 2 0 0% 0%

- Filiales intégrées globalement

Sous-total 487 898 100 100 % 491 522 100 100 %

Autres prestations rendues par les
réseaux aux filiales intégrées
globalement

- Juridique, fiscal, social

- Autres (a préciser si > 10 % des honoraires

d’audit)
Sous-total 0 0 0% 0% 0 0 0% 0%
TOTAL 487 898 100 100 % 491 522 100 100 %
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(en milliers d’euros) Horwath Autres
Montant HT % Montant HT %
2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009
Audit
- Commissariat aux comptes, certification,
examen des comptes individuels et consolidés
- Emetteur
- Filiales intégrées globalement 236 100 37 0 100 0
- Autres diligences et prestations directement
liées & la mission du Commissaire aux
comptes
- Emetteur
- Filiales intégrées globalement
Sous-total 236 100 37 0 100 0
Autres prestations rendues par les
réseaux aux filiales intégrées
globalement
- Juridique, fiscal, social
- Autres (a préciser si > 10 % des honoraires
d’audit)
Sous-total 0 0 0% 0% 0 0 0% 0%
TOTAL 236 100 37 0 100 0
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21 Informations complémentaires concernant
le capital social et dispositions statutaires

21.1 Informations concernant le capital

21.1.1 Capital social

Au 31 décembre 2010, le capital social de LNC egé faa la somme de 14 532 169 euros, divisé en
14 532 169 actions d’'une valeur nominale de ure(tp chacune entiérement libérées.

Le montant du capital social a été porté, en dat& dwril 2011, a 15 242 354 par création de 719 a&ions
nouvelles attribuées aux bénéficiaires des plamastrdfution gratuite d’'actions décidées le 5 a@@09 par le
Directoire sur délégation de I'Assemblée Générale.

21.1.2 Titres non représentatifs du capital

A la date d’enregistrement du Document de référeiice’existe aucun titre non représentatif du tapile la
Société.

21.1.3 Titres auto-détenus

Au 31 décembre 2010, la société PREMIER SARL, déteén98,98 % par la SARL Apex, dont le capital est lui
méme intégralement détenu par LNC, est propriétir633 250 actions de la Société d’une valeur metteptable
de 434 152,99 euros. En outre , dans le cadreatintrat de liquidité, la Société détenait 7700 ekeactions.

21.1.4 Capital autorisé et non émis

Le lecteur est invité a se reporter au paragrafihé du Rapport de Gestion figurant en Annexe 1 du
présent Document de Référence, qui présente leatalles délégations de compétences et autorisations
d’augmentation de capital en cours de validité.

21.15 Capital potentiel

21.1.5.1 Options de souscription ou d’achat consent  ies et non encore
exercées

Il n'a pas été attribué d’'options d’achat ou dessoiption d’actions au cours de I'exercice 2010ciéne option
d’achat ou de souscription d’actions n'a été leméeours de I'exercice 2010.

Les plans de souscription ou d’achat d’actionsamssont les suivants :

a) Plan n° 5 :Lors de sa séance du 29 juin 2007, sur délégagdindsemblée Générale du 29 septembre 2006 a
décidé d'attribuer 90 000 options d’achats d'actiau prix de 22,11 euros au profit de deux membres
Directoire (Monsieur Guy Welsch et Monsieur Patizgetin).

L'exercice des options est assujetti a des conmitie performances tant collectives qu’individuelle

Conformément & l'article L. 225-185 du Code de conemest a la délibération du Conseil de Surveilladae
29 juin 2007, les mandataires sociaux sont tenu®dserver au nominatif et de ne pas céder judgicassation
de leur mandat social, une quantité d'actions égal® % du total des actions qu'’ils auront acquigxercice
des options d'acquisition d’actions. L'arrivée derrhe d’'un mandat social n'est pas considérée conmee
cessation de mandat lorsqu’il y a renouvellementdndat.

Ces options sont exercables du 29 juin 2007 auia@pi1.
Un attributaire de 30 000 options a quitté sestfons sans levée préalable desdites options.

b) Plan n°® 6 : Lors de sa séance du 10 septembre 2007, sur tiéféde I'’Assemblée Générale du 29 septembre
2006 a décidé d'attribuer 133 650 options d’ach&stions au prix de 19,99 euros au profit de cadiggeants
du Groupe.

L'exercice des options est assujetti a des contitide performances individuelles liées a la réadisades
objectifs annuels assignés a chaque bénéficidirgérieur de son périmetre de responsabilité.

Ces options sont exercables du 10 septembre 209 décembre 2011.
Trois attributaires de 38 100 options ont quitté i@nction sans levée préalable desdites options.
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21.1.5.2 Attribution gratuites d’actions et d’actio ns de performance

Lors de sa séance du 6 avril 2009, sur délégatoirdsemblée Générale du 20 mai 2008, le Direetaidécidé la
mise en place de plusieurs plans d’Attribution Gitas d’Actions et d’Actions de Performance a detion de
I'ensemble des salariés et mandataires sociauédm@tre LNC France, y compris de CFH, de Premieafapde
Concept Bau-Premier et de Premier Deutschland.

Cette démarche répond a un double objectif :

« associer les bénéficiaires aux résultats derbpnmise et a I'atteinte d’objectifs de productien,ciaux dans le
contexte de marché difficile que connait le Groupe

« motiver 'ensemble des salariés dans ce mémeextmttout en permettant mécaniquement, bien qSodaté
n'ait souscrit a cet égard aucune obligation, dkiiré la perte de valeur des investissements ésafigr les
collaborateurs devenus actionnaires de la Sociétéoczasion de I'offre réservée aux salariés loss d
I'introduction en bourse de novembre 2006.

Les plans suivent les recommandations du MEDEFeetAFEP d’octobre 2008 relatives a I'attributiomaguites
d’actions aux mandataires sociaux.

L’attribution définitive des actions sera réaliske6 avril 2011, par augmentation de capitalipeorporation de la
réserve constituée a cette fin prélevée.

Les plans en cours sont les suivants :
a) Plann°la:

Personnes concernées : mandataires sociaux et eedibiComité de direction qui étaient attributaites plans
d’options d’achat ou de souscription d’actions 684£et 2007.

Nombre maximum d’Actions de Performance attribugfesfonction de la réalisation d'objectifs liés a la
production du Groupe LNC au cours de I'exercice 20083 980.

La période d’acquisition est fixée a 2 ans, péripeedant laquelle :
— les bénéficiaires ne seront pas titulaires désrexqui leur ont été attribuées ;
— leurs droits résultant de cette attribution semocessibles ;

et a l'issue de laquelle I'attribution deviendrdinifive si le bénéficiaire est présent dans I'eptise comme
mandataire social ou salarié ou dans I'une degtiiiées et n'est pas en période de préavis amemtode
I'arrivée du terme, ou est en retraite.

La période de conservation est fixée a 2 annéespdeé pendant laquelle les actions attribuées seron
indisponibles et ne pourront étre cédées ni trasessni elles revétiront obligatoirement la forme mative et
leur indisponibilité sera notifiée par la Sociététaneur de compte, qui veillera au respect de odtigation.

En outre, les mandataires sociaux bénéficiairesedattributions gratuites d’actions de performance

— auront I'obligation de conserver au terme dedaqale de conservation au moins 40 % des actidribugies
gratuitement, le solde ne pouvant étre cédé qus ldaimite de 20 % du total attribué par an ejusgu’au
jour de la cessation de leur mandat ;

— devront s’engager irrévocablement a acquérir tal@arterme de la période de conservation un nombre
d’'actions supplémentaire de la Société au moink&f8 % du nombre d’actions attribuées gratuitemen

Enfin a I'issue de la période de conservationalgi®ons ne pourront étre cédées :

— dans le délai de dix séances de bourse précétlanivant la date a laquelle les comptes consglidé a
défaut les comptes annuels, seront rendus publics ;

— dans le délai compris entre la date a laqueBeolganes sociaux de la Société ont connaissance d’
information qui, si elle était rendue publique, pait avoir une incidence significative sur le coudes titres
de la Société, et la date postérieure de dix séaedourse a celle ou cette information est repdibéque.
Les mandataires sociaux sont en outre soumis eedgitions supplémentaires.

b) Plann®1b:

Personnes concernées : autres attributaires des glaptions d’achat ou de souscription d’actiors2604
et 2007.

Nombre d’actions attribuées : 49 440.

La période d’acquisition est fixée a 2 ans, péripeedant laquelle :

— les bénéficiaires ne seront pas titulaires désrecqui leur ont été attribuées ;
— leurs droits résultant de cette attribution semocessibles ;

et a l'issue de laquelle I'attribution deviendrdinifive si le bénéficiaire est présent dans I'eptise comme
mandataire social ou salarié ou dans I'une degtiiiées et n'est pas en période de préavis amemtode
I'arrivée du terme, ou est en retraite.
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c)

d)

La période de conservation est fixée a 2 annéespdeé pendant laquelle les actions attribuées seron
indisponibles et ne pourront étre cédées ni trasessni elles revétiront obligatoirement la forme mative et
leur indisponibilité sera notifiée par la Sociététaneur de compte, qui veillera au respect de oétigation.

Enfin a I'issue de la période de conservationaldsns ne pourront étre cédées :

— dans le délai de dix séances de bourse précédanivant la date a laquelle les comptes consglidé a
défaut les comptes annuels, seront rendus publics ;

— dans le délai compris entre la date a laqueBeolganes sociaux de la Société ont connaissance d’
information qui, si elle était rendue publique, pait avoir une incidence significative sur le codes titres
de la Société, et la date postérieure de dix séadebourse a celle ou cette information est repdbéque.

Plan n°® 2a:
Personnes concernées : membres du Comité de diregtant 3 ans d’ancienneté a la date du 25 ma 20

Nombre maximum d’Actions de Performance attribugre$onction de la production et du Résultat avamdis
(EBT) 2009 : 99 630.

La période d’acquisition est fixée a 2 ans, péripeedant laquelle :
— les bénéficiaires ne seront pas titulaires désrecqui leur ont été attribuées ;
— leurs droits résultant de cette attribution semocessibles ;

et a I'issue de laquelle I'attribution deviendrdiniéive si le bénéficiaire est présent dans I'eptise comme
mandataire social ou salarié ou dans I'une degsixiiées et n'est pas en période de préavis amemtode
I'arrivée du terme, ou est en retraite.

La période de conservation est fixée a 2 annéespdeé pendant laquelle les actions attribuées seron

indisponibles et ne pourront étre cédées ni trasessni elles revétiront obligatoirement la forme mative et

leur indisponibilité sera notifiée par la Sociététaneur de compte, qui veillera au respect de odtigation.

En outre, les mandataires sociaux bénéficiairesedattributions gratuites d’actions de performance

— auront I'obligation de conserver au terme dedaqale de conservation au moins 40 % des actidriugies
gratuitement, le solde ne pouvant étre cédé que ldaimite de 20 % du total attribué par an ejusgu’au
jour de la cessation de leur mandat ;

— devront s’engager irrévocablement a acquérir tal@arterme de la période de conservation un nombre
d’'actions supplémentaire de la Société au moink&f8 % du nombre d’actions attribuées gratuitemen

Enfin a I'issue de la période de conservationalgi®ons ne pourront étre cédées :

— dans le délai de dix séances de bourse précétlanivant la date a laquelle les comptes consglidé a
défaut les comptes annuels, seront rendus publics ;

— dans le délai compris entre la date a laqueBeolganes sociaux de la Société ont connaissance d’
information qui, si elle était rendue publique, pait avoir une incidence significative sur le coudes titres
de la Société, et la date postérieure de dix séaedourse a celle ou cette information est repdibéque.
Les mandataires sociaux sont en outre soumis eedgitions supplémentaires.

Plan n® 2b :

Personnes concernées : membres actuels de lamé&lmiDirection, Directeurs du développement Frastages

Comités de direction des filiales étrangéres, reafdipas partie du Comité de direction de la Soei@ét 3 ans

d’ancienneté a la date du 25 mars 2009.

Nombre maximum d’Actions de Performance attribugregonction de la production et du résultat avenpdts

(EBT) 2009 : 104400 (les attributions de 20 265cmgtiétaient caduques au 31/12/2010).

La période d’acquisition est fixée a 2 ans, péripeedant laquelle :
— les bénéficiaires ne seront pas titulaires désrexqui leur ont été attribuées ;
— leurs droits résultant de cette attribution semocessibles ;

et a l'issue de laquelle I'attribution deviendrdinifive si le bénéficiaire est présent dans I'epise comme
mandataire social ou salarié ou dans I'une degsiiiées et n'est pas en période de préavis amemtode
I'arrivée du terme, ou est en retraite.

La période de conservation est fixée a 2 annéespdeé pendant laquelle les actions attribuées seron
indisponibles et ne pourront étre cédées ni trasessni elles revétiront obligatoirement la forme mative et
leur indisponibilité sera notifiée par la Sociététaneur de compte, qui veillera au respect de oétigation.

Enfin a I'issue de la période de conservationaldsns ne pourront étre cédées :

— dans le délai de dix séances de bourse précédanivant la date a laquelle les comptes consglidé a
défaut les comptes annuels, seront rendus publics ;
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— dans le délai compris entre la date a laqueBeolganes sociaux de la Société ont connaissance d’
information qui, si elle était rendue publique, pait avoir une incidence significative sur le coudes titres
de la Société, et la date postérieure de dix séafebourse a celle ou cette information est repdbéque.

e) Plann® 3:

Personnes concernées : I'ensemble des salariésod&sés LNC SA, CFH, Premier Espafia, Concept Bau-
Premier et Premier Deutschland non-attributaireteaides plans 1 et 2 (hors salariés en périederéavis a la
date du 25/03/2009).

Nombre d’'actions attribuées par salarié : 1 00bast soit 259 000 au maximum (les attributions58e000
actions étaient caduques au 31/12/2010).

La période d’acquisition est fixée a 2 ans, péripeedant laquelle :
— les bénéficiaires ne seront pas titulaires désrexqui leur ont été attribuées ;
— leurs droits résultant de cette attribution semocessibles ;

et a l'issue de laquelle I'attribution deviendrdinifive si le bénéficiaire est présent dans I'eptise comme
mandataire social ou salarié ou dans I'une degtixiiées et n'est pas en période de préavis amemtode
l'arrivée du terme, ou est en retraite.

La période de conservation est fixée a 2 annéespdeé pendant laquelle les actions attribuées seron
indisponibles et ne pourront étre cédées ni trasessni elles revétiront obligatoirement la forme mative et
leur indisponibilité sera notifiée par la Sociététaneur de compte, qui veillera au respect de oétigation.

Enfin a I'issue de la période de conservationaldsns ne pourront étre cédées :

— dans le délai de dix séances de bourse précédanivant la date a laquelle les comptes consglidé a
défaut les comptes annuels, seront rendus publics ;

— dans le délai compris entre la date a laqueBeolganes sociaux de la Société ont connaissance d’
information qui, si elle était rendue publique, pait avoir une incidence significative sur le codes titres
de la Société, et la date postérieure de dix séadebourse a celle ou cette information est repdbéque.

21.1.5.3 Autres titres donnant acces au capital
Il n'existe actuellement aucun autre titre pouvdariner acces au capital de la Société.

21.1.6 Nantissement d’actions

A T'occasion de la mise en place des crédits baesaiécessaires a la réalisation des opératiomsmigruction-

vente, certains établissements financiers demareferarantie le nantissement des titres détenugepaassociés
dans le capital des sociét#s hocde programmes immobiliers.

Par ailleurs, certains associés ou actionnairetissent les titres qu'ils détiennent dans le chples sociétés du
Groupe dans le cadre de financements qui leur mansonnellement consentis. Ces nantissements foptirzipe

I'objet d’agrément de la part des organes sociampgtents en la matiere (gérants des soci@tdmcou Conseil de
Surveillance).

A la date de rédaction du présent Document deeéé; aucun nantissement d’actions ou de partedétés du
Groupe n’est en cours de validité.
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21.1.7

Options ou accords conditionnels ou inconditionnels
le capital de tout membre du Groupe

A la connaissance de la Société, il n’existe auapptéon, ni aucun accord conditionnel ou inconditiel sur le
capital de toute société membre du Groupe, a lfgiae de la convention de portage signée entrotaé® et LNC
Investissement concernant les titres de la so€iéteept Bau.

Evolution du capital de la Société en euros depuléntroduction de la Société en bourse :

sur

Date de la Opération Nombre Valeur Montant nominal de Montant Nombre
décision d'actions  pominale I'augmentatio du d'actions
émises/ des n/ capital
annulées ) Réduction de capital
actions
Directoire Introduction er 4107142 don 1 14766 472 14 766 472
20 et 24 nov. bourse e 535 714 ac
2006 ouverture di tions dan:
capital at le cadre di
public I'exercice
de I'option
de sul
allocation
Directoire Augmentation d 35697 1 35697 14802169 14802 169
15.12.2006 capital
réservée au
salariés
Directoire Réduction de capit 270 000 1 270000 14532169 14532169
23.10.2009 par annulatiol
d’actions
propres
Directoire Augmentatdn de 710185 1 710185 15242354 15242354
05.04.2011 capital pa
créatior
d’actions
attribuée:
gratuitemen
aux salariés ¢

mandataires

21.2 Dispositions statutaires

21.2.1

Objet social (Article 2 des statuts)

La Société a pour objet, tant en France qu'a gfea, directement ou indirectement et notammenvpiar de prise
de participation sous quelque forme que ce satigetentreprise créée ou a créer :

« la promotion immobiliére, 'aménagement, le Iséiment, I'achat, la construction, la vente, 'ackatvue de la
revente, la détention, la rénovation, I'équipeneria location de tous biens immobiliers, ainsi tuge activité
immobiliere ou industrielle s’y rattachant ;

e toutes prestations de services, notamment conehesc techniques, financiéres ou de gestion imlidgobise

rattachant aux activités ci-dessus ;

» la détention ou la gestion de sociétés et deesowtutres structures juridiques francaises ou gras,
commerciales, industrielles, financiéres, mobikéoa immobiliéres ;

Et plus généralement, toutes opérations de quetgdere que ce soit pouvant se rattacher directernant

indirectement aux activités ci-dessus.
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21.2.2 Dispositions statutaires relatives aux organes de
direction et de surveillance Reglement intérieur

Directoire (Articles 11, 12 et 13 des statuts)

| — La Société est dirigée par un Directoire quarer ses fonctions sous le contréle du Conseil deefflance.

Le Directoire est composé de deux (2) membres @nsw de cing (5) membres au plus, nommés par fesd&llode
Surveillance ; ce nombre peut étre porté a sefpessctions de la Société viennent a étre adnaigeségociations
sur un marché réglementé.

Si un siége est vacant, le Conseil de Surveillangeddns les deux mois de cette vacance, soit meodif nombre de
sieges qu'il avait antérieurement fixé, soit poungola vacance.

Si le capital est inférieur a 150 000 euros, undespersonne peut étre désignée par le Conseil deiflance pour
exercer les fonctions dévolues au Directoire agditre de Directeur Général unique.

Toutes les dispositions des présents statuts Misdbitectoire s’appliquent au Directeur Générabue a I'exclusion
de celles qui postulent la collégialité du Directoi

Il - Les membres du Directoire sont obligatoirement gEsonnes physiques qui peuvent étre choisies leorsle
des actionnaires.

lls sont nommés pour une durée de trois (3) ansaxpa I'issue de la réunion de I'’Assemblée GéeéGxdinaire
annuelle des actionnaires ayant statué sur lestesrdp I'exercice écoulé.

lls sont toujours rééligibles.

Nul ne peut étre nommé membre du Directoire stibge de soixante-dix (70) ans révolus. Le membrBidectoire
en fonction venant a dépasser cet age est réputissiénnaire d’'office a I'issue de la plus procleanéunion du
Conseil de Surveillance.

Tout membre du Directoire peut étre révoqué pass#mblée Générale Ordinaire des actionnaires @irespar le
Conseil de surveillance.

Au cas ou l'intéressé aurait conclu avec la Soaiétéontrat de travail, la révocation de ses famstide membre du
Directoire n'a pas pour effet de résilier ce contra

Le Conseil de Surveillance détermine la rémunératemmembres du Directoire et confere a I'un dlaugualité de
Président du Directoire.

Fonctionnement du Directoire

Les membres du Directoire se réunissent aussi sbuyee l'intérét de la Société I'exige, sur conuama du
Président ou de la moitié de ses membres, au siggjal ou en tout autre lieu indiqué dans la coation, ils
peuvent étre convoqués par tous moyens, méme eenbat.

Le Président du Directoire préside les séancesratre un secrétaire qui peut étre choisi en det®sges membres.
Si le Directoire ne comprend que deux membresjdessions sont prises a I'unanimité.

S'il comprend plus de deux membres, les décisiangedt étre prises a la majorité des membres pr&sksquels
doivent représenter la moitié au moins de ses mesra fonction. En cas de partage, la voix du @eéside séance
est prépondérante.

En cas d’absence, un membre du Directoire peuhise feprésenter par un autre membre. Chaque medgbre
Directoire ne peut disposer, au cours d’une mérapcg que d’une seule procuration.

Seront réputés présents pour le calcul du quorude éa majorité, les membres du Directoire quiipgent & la
réunion du Directoire par des moyens de visiocamnfée ou de télécommunication conformes & la régittien en
vigueur.

Les délibérations du Directoire sont constatéesdear proces-verbaux établis sur un registre spgalablement
signés par le Président du Directoire et au maindas membres du Directoire.

Le Directoire élabore son reglement intérieur, {sa@u et complétant les modalités de son fonctiorem dans le
respect des statuts.

Les membres du Directoire, comme toute personnelé&pm assister aux réunions du Directoire, sonista la
discrétion a I'égard des informations présentantamactére confidentiel et signalées comme tell@depPrésident
de séance.

Pouvoirs du Directoire

Le Directoire convoque toutes Assemblées Génémdssactionnaires, fixe leur ordre du jour et exédeurs
décisions.
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A I'égard des tiers, le Directoire est investi gesivoirs les plus étendus pour agir en toutes eatamces au nom de
la Société dans la limite de I'objet social et soéserve de ceux que la loi attribue expressémer@anseil de
Surveillance et aux Assemblées d’actionnaires.

Dans les rapports avec les tiers, la Société egtggie méme par les actes du Directoire qui neaeeigas de I'objet
social a moins qu'il ne prouve que les tiers savaipie I'acte dépassait cet objet ou qu'ils ne péert I'ignorer,
compte tenu des circonstances, étant exclu queula publication des statuts suffise a constiteteqreuve.

La cession d’'immeubles par nature, la cessionegotal partielle de participations (autre que celle mbre
d’actions nécessaire a I'exercice de mandats sodimms les filiales), la constitution de sretéssiaique les
cautions, avals et garanties font I'objet d’'uneodstition du Conseil de Surveillance. Le non-resgkxtcette
disposition n’est opposable aux tiers que dansdsrévus par la loi.

Une fois par trimestre au moins, le Directoire prés un Rapport au Conseil de Surveillance. Dangsdesmois de
la cléture de chaque exercice, il lui présente, fmscde vérification et de contréle, les comptasiwls, et, le cas
échéant, les comptes consolidés.

Le Président du Directoire, ou le cas échéant tediBur Général unique, représente la Société skemsapports
avec les tiers.

Le Conseil de Surveillance peut attribuer le mémevpo de représentation a un ou plusieurs memhrd3igkctoire
qui portent alors le titre de Directeur Générafjet peuvent étre révoqués par I'Assemblée Généedinaire des
actionnaires ainsi que par le Conseil de Surveidanc

Les personnes habilittes a certifier conforme legies et extraits des procés-verbaux des délibésatsont
déterminées conformément aux dispositions légalesgementaires en vigueur.

Conseil de Surveillance (Articles 14, 15 et 16 dstatuts)

| — Le Conseil de Surveillance est composé de six mesrduremoins et de dix-huit membres au plus, sowsves
de la dérogation prévue par la loi en cas de fusioih peut étre porté a vingt-quatre membres.

Les membres sont nommés par I’Assemblée Généralm&ne des actionnaires parmi les actionnairesgreres
physiques ou morales. En cas de fusion ou de soijsk& nomination peut étre faite par I'’Assembléén&ale
Extraordinaire.

Les personnes morales nommées au Conseil de Saneeilsont tenues de désigner un représentant pamtrgun
est soumis aux mémes conditions et obligationsstjuétait membre du Conseil en son nom propre.

Aucun membre du Conseil de Surveillance ne peu fartie du Directoire.

Dans la limite du tiers des membres en fonctios,nembres du Conseil de Surveillance peuvent bégrétitun
contrat de travail correspondant a un emploi effect

Il — Membre du Conseil représentant les salariés acti@ama

Lorsque le Rapport présenté par le Directoire acBsion de I'Assemblée Générale Ordinaire Annuehblé que
les actions détenues, dans les conditions dediauti. 225-102 du Code de commerce, par le persatenkl Société
ainsi que par le personnel de sociétés qui lui §ées au sens de l'article L. 225-180 du Code deroerce
représentent, a la date de cléture de I'exercicdesjuel porte ledit Rapport, plus de 3 % du captatial de la
Société, un représentant des salariés actionrdoieétre nommeé en tant que membre du Conseil deeflance par
'Assemblée Générale.

Ce membre du Conseil sera choisi parmi une listeed& (2) candidats désignés par les salariés acimdans les
conditions Iégislatives et réglementaires en viguéorsque le droit de vote attaché aux actionenléts par les
salariés est exercé par les membres du Conseilideifance d’un fonds commun de placement, au sbum des
deux candidats est désigné par ce Conseil, parnmeewres.

Il sera soumis au vote de I'’Assemblée Généralenauta résolutions qu'il existe de candidats, ledidat ayant
recueilli le plus grand nombre de voix étant nomme&mbre du Conseil. En cas d'égalité des votes, nelidat
nommé membre du Conseil sera déterminé en fonctincdtéres suivants : le candidat ayant la plusdg
ancienneté au sein de la Société ou des sociéiémiigeont liées au sens de l'article L. 225-180 @ade de
commerce ; et a défaut, le candidat le plus agé.

Le membre du Conseil représentant les salariésnacti®s ne sera pas pris en compte pour la détationindu
nombre minimal et du nombre maximal des membreSahseil.

Sous réserve de ce qui suit, le franchissement Balase du seuil de 3% du capital social de laiéBbc
postérieurement a la nomination du membre du ConsgiEsentant les salariés actionnaires sera Sahs@r son
mandat.

Le membre du Conseil représentant les salariésractires sera réputé démissionnaire d'office erdegserte de sa
qualité de salarié ou d’actionnaire (ou alternatigat de membre du Conseil de Surveillance d'un f@odsmun de
placement).
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En cas de cessation des fonctions du membre du Ceeme@sentant les salariés actionnaires pourgqyeetause que
ce soit ou de survenance de I'une des situatigtesia I'alinéa 10 ci-dessus, il sera procédé aesoplacement lors
de la prochaine Assemblée Générale Ordinaire Ateysduf dans les deux hypothéses suivantes :

a) lorsque a la cléture du dernier exercice préuétie cessation des fonctions ou de survenanceéude des
situations visées ci-dessus, le seuil de 3 % ditadawcial de la Société n’était plus atteint ; ou

b) lorsque a la cléture de I'exercice au cours @lidet membre du Conseil représentant les salartisnaaires a
cessé ses fonctions ou perdu I'une des qualitéevisi-dessus, le seuil de 3 % du capital socidh ®ociété
n’est plus atteint.

En cas de remplacement, le nouveau membre du Ceesaihommé pour la durée restant a courir du nialedson
prédécesseur.

En cas de perte de la qualité de salarié ou diamtive (ou alternativement de membre du Conseilutee8lance
d’un fonds commun de placement) du membre du Coregmiésentant les salariés actionnaires, sa démipseéndra
effet :

e soit a l'issue de I'Assemblée Générale OrdinAinauelle qui procédera a son remplacement ;

» soit, dans le cas ou il ne serait pas nécessaipgocéder a son remplacement conformément ai geépede :
— au jour de la perte de ladite qualité dans I'lilgpse visée au a) ci-dessus,
— au premier jour de I'exercice suivant dans I'njygse visée au b) ci-dessus.

Il — La durée des fonctions des membres du Consefburveillance est de trois (3) années, expirdigsiie de la
réunion de I’Assemblée Générale Ordinaire des mctizes ayant statué sur les comptes de I'exeécioalé et tenue
dans I'année au cours de laquelle expire le mandat.

lIs sont rééligibles. lls peuvent étre révoquésua moment par I'’Assemblée Générale Ordinaire.

Nul ne peut étre nommé membre du Conseil de Suamed s'il est agé de soixante-quinze (75) ans uévdle
membre du Conseil de Surveillance en fonction veaat#passer cet age est réputé démissionnairécd’aff’'issue
de la plus prochaine réunion de I'’Assemblée Géaéral

IV — Chaque membre du Conseil de Surveillance dot@ppriétaire de quinze (15) actions.

Si, au jour de sa nomination, un membre du ConseiSdrveillance n'est pas propriétaire du nombretiias
requis, ou si, en cours de mandat, il cesse d'enpbpriétaire, il est réputé démissionnaire deff s'il n’a pas
régularisé sa situation dans le délai de trois mois

Conformément aux dispositions de l'article L. 225€t2 Code de commerce, I'obligation pour chaque menalor
Conseil de détenir au moins quinze (15) actions’agpique pas au membre du Conseil représentargdiesiés
nommeé en application de I'article L. 225-71 du Cddecommerce et du présent article des statuts.

V — En cas de vacance par décés ou par démisso@ohseil de Surveillance peut, entre deux Assemblée
Générales, procéder a des nominations provisomamises a ratification de la prochaine AssembléaéGie
Ordinaire.

Si le nombre des membres du Conseil de Surveillaleaéent inférieur a trois, le Directoire doit comumr
immédiatement I'’Assemblée Générale Ordinaire endeueompléter I'effectif du Conseil.

VI — Le Conseil de Surveillance élit parmi ses megshun Président et un Vice-Président, personnesiqtes, qui
sont chargés de convoquer le Conseil et d’en ditiegeidébats. lls sont nommés pour la durée denfndat au
Conseil de Surveillance. Le Conseil détermine, leécagant, leur rémunération.

Fonctionnement du Conseil de Surveillance

Le Conseil se réunit aussi souvent que l'intérétad8ociété I'exige, sur la convocation du Présidmnidu Vice-
Président.

Lorsqu'un membre au moins du Directoire ou le tewsmoins des membres du Conseil de Surveillaresepte au
Président du Conseil de Surveillance une demand&éeotendant a la convocation du Conseil, le Présideit
convoquer celui-ci & une date qui ne peut pasp@seerieure de plus de quinze (15) jours a celle déception de la
demande. A défaut, les auteurs de la demande pepraréder d’eux-mémes & la convocation en indigliardre
du jour de la séance.

La convocation est faite par tous moyens, et méenealement. Les réunions ont lieu au sieége sociamtout autre
endroit indiqué dans la convocation.

Tout membre du Conseil peut donner, par lettre oudglégramme, mandat a un autre membre de le epE¥sa
une séance du Conseil.

La présence effective de la moitié au moins desbnesdu Conseil est nécessaire pour la validitédiisérations.

Les décisions sont prises a la majorité des vosxrdembres présents ou représentés, chaque mengésenpou
représenté disposant d’une voix et chague memisept ne pouvant disposer que d’un seul pouvoir.
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Seront réputés présents pour le calcul du quorunoeda majorité, les membres du Conseil de Surweidagui
participent a la réunion du Conseil de Surveillapee des moyens de visioconférence ou de téléconuatiom
conformes a la réglementation en vigueur.

Toutefois, et indépendamment des délibérationsuesapar la loi relatives a I'examen des comptesi@lsrsociaux
et consolidés, les modes de consultation par \dsigcence ou autre mode de télécommunication sahise pour
les délibérations relatives a la nomination des bresxdu Directoire, et a la nomination du Présidgrdu Vice-
Président du Conseil de Surveillance.

En cas de partage, la voix du Président de séangeépondérante.

Les délibérations du Conseil sont constatées parpdacés-verbaux établis sur un registre spécial & siege
social.

Le Conseil de Surveillance élabore son réglemendrisir, précisant et complétant les modalités de so
fonctionnement dans le respect des statuts.

Les membres du Conseil de Surveillance, comme tpatsonne appelée a assister aux réunions du Catesell
Surveillance, sont tenus a la discrétion a I'égded informations présentant un caractére confidleatisignalées
comme telles par le Président de séance.

Pouvoirs du Conseil de Surveillance

Le Conseil de Surveillance exerce le contrle peamntade la gestion de la Société par le Directoire.

A toute époque de I'année, il opére les vérifiaadiet les contrdles qu'il juge opportuns et pedae communiquer
les documents qu'il estime utiles a I'accomplissenu® sa mission.

Il peut, dans les limites qu'il fixe, autoriser [Erectoire, avec faculté de délégation, a céderinwseubles par
nature, céder totalement ou partiellement desqigations, constituer des sdretés ainsi que desooay avals ou
garanties au nom de la Société.

I nomme les membres du Directoire, fixe leur régmaion et peut les révoquer.

Il désigne le Président du Directoire et éventuediet les Directeurs Généraux.

Il convoque I’Assemblée Générale des actionnairefaut de convocation par le Directoire.

Il autorise les conventions réglementées.

Il donne au Directoire les autorisations préalablés conclusion des opérations visées a l'arfi@leles statuts.

Il présente a I'Assemblée Générale Ordinaire ah@ulels actionnaires ses observations sur le Ragpddirectoire,
ainsi que sur les comptes de I'exercice.

Le déplacement du siége social dans le méme dégpamteou dans un département limitrophe peut écelééar le
Conseil de Surveillance sous réserve de ratificgimma prochaine Assemblée Générale Ordinaire.

Le Conseil de Surveillance peut conférer, a un asiplrs de ses membres, tous mandats spéciauxupoou

plusieurs objets déterminés.

Le Conseil de Surveillance peut décider la créatierComités chargés d'étudier les questions que émenou son
Président soumet pour avis a leur examen, notamome@omité d’'audit et un Comité des rémunérationgxél la

composition et les attributions des Comités. Les @sront un pouvoir consultatif et exercent leuivéét sous la
responsabilité du Conseil de Surveillance.

Le Conseil de Surveillance fixe le cas échéant,datant de la rémunération des membres des Comités.

Les Comités peuvent conférer certaines missionsfepéss a des tiers. lls doivent alors en aviserpeéalable, le
Président du Conseil de Surveillance de la Société.

Reglements intérieurs

Le contenu des réglements intérieurs du Consefiudeeillance et du Directoire est mentionné augraghe 16.3.4
ci-dessus.

21.2.3 Droits attachés aux actions (Articles 7, 10, 23 et 24 des
statuts)

Catégories d’actions

A la date du dépdt du présent Document de référeihcg’existe qu’'une seule catégorie d'actions i@us
ordinaires). L'article 7.1 des statuts prévoit dyeut étre créé des actions de préférence avesams droit de vote,
assorties de certains droits particuliers (dividepdoritaire a titre permanent ou non, droit achet prioritaire en
cas de rachat par la Société de ses propres gatians le respect des prescriptions légales etlddimite de 25 %
du capital social.
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Droit de vote double

Un droit de vote double de celui conféré aux aud®ns, eu égard a la quotité du capital socidelps
représentent, est attribué a toutes les actiontgsa@atégories confondues, entierement libéréaslpsquelles il est
justifié d’une inscription nominative, depuis quasns au moins, au nom d’un méme titulaire.

Le droit de vote double cesse de plein droit poute action ayant fait I'objet d’'un transfert depriété sous réserve
des exceptions prévues par la loi.

En particulier, le transfert par suite de successite liquidation de communauté de biens entre ¥pou de
donation entre vifs, au profit d’'un conjoint ou d’'yparent successible ne fait pas perdre le drajuiacou
n’interrompt pas le délai de quatre ans prévulamBa précédent.

La fusion ou la scission de la Société est égalésears effet sur le droit de vote double qui pént éxercé au sein
de la ou des sociétés bénéficiaires, si les stdautelles-ci I'ont institué.

Les actions gratuites provenant d’'une augmentad®rcapital par incorporation de réserves, bénéficeprimes
bénéficieront du droit de vote double dés leur éimis dans la mesure ou elles sont attribuées anral@actions
bénéficiant déja de ce droit.

Plafonnement des droits de vote

Il n'existe pas de disposition relative au plafomeat des droits de vote.

Droits pécuniaires (actions ordinaires)

Affectation des résultats

Les produits nets de chaque exercice, déductida f&s frais généraux et autres charges de lat8pgi€ompris
tous amortissements, provisions et imp6ts constities bénéfices nets ou les pertes de I'exercice.

Sur les bénéfices nets de chaque exercice, dimisuéss échéant des pertes antérieures, il edirfgirélevement
d’un vingtiéeme au moins, affecté a la formationrdfonds de réserve dit « réserve légale ». Ce mgiént cesse
d’étre obligatoire lorsque ledit fonds atteint usmmme égale au dixieme du capital social. Il regireon cours
lorsque, pour une cause quelconque, la « résagaiel® est descendue au-dessous de cette fraction.

Le solde, augmenté le cas échéant des reportsiciéimég, ou diminué des pertes restant a repadestitue le
bénéfice distribuable aux actionnaires sous forendididendes.

Toutefois, '’Assemblée Générale a la faculté ddepe¥ sur ce bénéfice, avant toute distributiordildendes, les
sommes qu’elle juge convenable de fixer, soit p&tue reportées a nouveau sur I'exercice suivaiit,psor étre
portées a un ou plusieurs fonds de réserves, généra spéciaux, dont elle détermine librement &efation ou
I'emploi.

Aprés ce prélévement, le nouveau solde peut &tehiié aux actionnaires sous forme de dividendesaqstionnels
au montant libéré et non amorti des actions gptissedent.

L'Assemblée Générale a la faculté d’'accorder auiomcaires une option pour le paiement de tout arig du
dividende en actions, ou remise de biens en natare les conditions prévues par la loi.

En outre, 'Assemblée Générale peut décider la neisedistribution de sommes prélevées sur les réserv
facultatives, soit pour fournir ou compléter unidande, soit a titre de distribution exceptionnelEn ce cas, la
décision indique expressément les postes de réservesquels les préléevements sont effectués.

Les pertes, s'il en existe, aprés approbation desptes par 'Assemblée Générale sont imputéesesuvedort a
nouveau positif ou a défaut sur tout poste de vésat a défaut sur les bénéfices des exercicésaults jusqu’a
extinction.

Mise en paiement des dividendes

Les modalités de mise en paiement des dividendes feees par I'’Assemblée Générale ou, a défaut, lpa
Directoire.

Toutefois, la mise en paiement des dividendesalaitr lieu dans un délai maximal de neuf mois apaedoture de
I'exercice. La prolongation de ce délai peut étreoadée par décision de justice.

Toutefois, lorsqu’un bilan établi au cours ou ditade I'exercice et certifié par un Commissaire aaxmptes fait
apparaitre que la Société, depuis la cloture deitéce précédent, aprés constitution des amomntissts, provisions
et impdts et déduction faite s'il y a lieu des perantérieures, ainsi que des sommes portéesema&n application
de la loi ou des statuts, a réalisé un bénéfigmlit étre distribué des acomptes sur dividendetd\aprobation des
comptes de I'exercice.
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Le montant de ces acomptes ne peut excéder le mafiabénéfice ainsi défini. lls sont répartis décision du
Directoire, lequel en fixe le montant et la date&lgartition.

Aucune répétition des dividendes ne peut étre exilgs actionnaires, sauf lorsque la distributiénéaeffectuée en
violation des dispositions légales et si la Socitdblit que les bénéficiaires avaient connaissahcearactére
irrégulier de cette distribution au moment de eeilleu ne pouvaient I'ignorer compte tenu des gigtances.

Le cas échéant, I'action en répétition est presaitnformément aux dispositions législatives eterégntaires en
vigueur.

Les dividendes non réclamés dans les cing (5) aetstsl mise en paiement sont prescrits.

Nantissement

A la connaissance de LNC, il n’existe aucune auttom émise par LNC faisant I'objet d’un nantissetran profit
d’un tiers.

21.2.4 Modifications du capital (Article 7 des statuts)

| — Augmentation de capital
Le capital peut étre augmenté par tous modes ®iutie manieére autorisées par la loi.

Il peut étre créé des actions de préférence avesaos droit de vote, assorties de certains draitsicpliers
(dividende prioritaire a titre permanent ou nomidau rachat prioritaire en cas de rachat pardeié®é de ses
propres actions) dans le respect des prescripigades et dans la limite de 25 % du capital social

La création d'actions de préférence au profit daastaires nommément désignés donne lieu a I'apgicale la
procédure prévue en cas d’avantages particuliers.

La conversion des actions de préférence en acbodisaires, ou en actions de préférence présedt@mtdroits
différents, le rachat ou le remboursement des@itgions a l'initiative de la Société ou du portpeut étre opérée
dans le respect des principes et conditions imgseela loi.

Les actions nouvelles sont émises au pair ou aeep

Si 'augmentation du capital est réalisée par ipoaation de réserves, bénéfices ou primes d’énmis$idssemblée
Générale statue aux conditions de quorum et deritéajrévues pour les Assemblées Générales Ordmair

L’Assemblée Générale peut déléguer au Directoseplauvoirs nécessaires a I'effet de réaliser 'agmggation du
capital en une ou plusieurs fois, d’en fixer lesdai@és, d’en constater la réalisation et de precéda modification
corrélative des statuts.

L’augmentation du capital avec ou sans droit petféel de souscription, doit étre réalisée dansiésais prévus par
la loi.

Les actionnaires ont proportionnellement au mordarieurs actions un droit de préférence a la sqisn.

L'Assemblée Générale peut décider d'instituer ufaidde priorité aux lieu et place du droit préférende
souscription des actionnaires.

Lorsque les actions sont grevées d'un usufruitirtét préférentiel de souscription qui leur esaelt® appartient au
nu-propriétaire.

Si les souscriptions, a quelque titre que ce st pas absorbé la totalité de 'augmentatiorcalgtal, le solde est
réparti par le Directoire si ’Assemblée Généralkr&ordinaire n’en a pas décidé autrement. Compte tle cette
répartition, le Directoire peut, de plus, décidedidniter I'augmentation de capital au montant segscriptions sous
la double condition que celui-ci atteigne les tmigrts au moins de 'augmentation décidée et gqtte ¢aculté ait
été prévue expressément lors de I'émission. A défaugmentation de capital n’est pas réalisée.

Le droit a l'attribution d’actions nouvelles, adaite de l'incorporation au capital de réserveséfiées ou primes
d’émission, appartient au nu-propriétaire, sousriésdes droits de l'usufruitier.

Il — Réduction de capital-amortissement

La réduction du capital social est décidée ou @&éerpar 'Assemblée Générale Extraordinaire. Enualcas, elle
ne peut porter atteinte a I'égalité des actionsaire

Le capital peut étre amorti conformément aux digjposs Iégislatives et réglementaires en vigueur.

21.2.5 Assemblées Générales (Articles 19 et 20 des statuts )

Les Assemblées Générales d’'actionnaires sont coibesget délibérent dans les conditions prévuedaplai. La
compétence des Assemblées Générales Ordinairest@oiginaire est fixée par la loi.

Les réunions ont lieu, soit au sieége social, smitsdun autre lieu précisé dans 'avis de convogatio
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Tout actionnaire a le droit d’assister aux Asseeblgénérales et de participer aux délibérationsppeellement ou
par mandataire, dans les conditions prévues aickegrt . 225-106 et suivants du Code de commerce.

Tout actionnaire a le droit d’obtenir communicatites documents nécessaires pour lui permettre piaencer en
connaissance de cause et porter un jugement infetméa gestion et la marche de la Société. Lareade ces
documents et les conditions de leur envoi ou midesposition sont déterminées par les dispositiégslatives et
réglementaires en vigueur.

Le droit des actionnaires de participer aux AsséetiGénérales est subordonné :
e pour les titulaires d’actions nominatives, a legcription dans les comptes tenus par la Société

e pour les titulaires d'actions au porteur, au dépfx lieux indiqués par I'avis de convocations @&etions au
porteur ou d'un certificat de I'intermédiaire tene&le compte, constatant I'indisponibilité des awsianscrites en
compte jusqu’a la date de I’Assemblée.

La révocation expresse de linscription ou de [igpbnibilité ne pourra intervenir que conformémentx
dispositions impératives en vigueur.

Ces formalités doivent étre accomplies au plus ¢ard (5) jours calendaires avant la date de réuriiontefois, le
Directoire, par voie de mesure générale, peut réd délai qui sera alors indiqué dans I'avisélmion.

Tout actionnaire peut se faire représenter paiceajoint ou par un autre actionnaire dans touteg\semblées.

Il peut également voter par correspondance au mdyenformulaire dont il peut obtenir I'envoi dales conditions
indiquées par l'avis de convocation a I’Assembléenformément aux dispositions |égales et réglenresta
applicables.

L’assistance personnelle de l'actionnaire a I'AssiEm annule tout vote par correspondance ou totg par

procuration. De méme, en cas de conflit entre ke y@ar procuration et le vote par correspondareeote par
procuration prime le vote par correspondance qugliesoit la date respective de leur émission.dsnde vote par
correspondance, il ne sera tenu compte, pour ¢ellcdli quorum, que des formulaires diment compktéscus par
la Société, trois (3) jours calendaires au moirsala date de I'’Assemblée.

Les actionnaires peuvent participer aux Assembléésérales par visioconférence ou par des moyens de
télécommunication permettant leur identificatiomfmmément aux lois et réglements en vigueur. dist salors
réputés présents pour le calcul du quorum et deajarité.

Les Assemblées sont présidées par le Président mlselCde Surveillance ou, en son absence, parde-Niésident
du Conseil de Surveillance ou par toute autre pesau’elles élisent. Les deux actionnaires présenacceptants,
représentant tant par eux-mémes que comme maredal@iplus grand nombre de voix, remplissent lastfons de

Scrutateurs.

Le Bureau ainsi constitué désigne le Secrétair@eui étre choisi en dehors des membres de I'Asssmbl
Il est tenu une feuille de présence établie danfolenes Iégales et certifiée exacte par le Buredirdsemblée.

Les Assemblées Générales Ordinaires ou extraordfaitatuant aux conditions de quorum et de nté@jprescrites
par la loi et exercent les pouvoirs qui leur sdtrttaiés conformément a celle-ci.

Le droit de vote attaché aux actions de capitapegtortionnel a la quotité du capital qu’ellesrésgentent et chaque
action donne droit a une voix au maoins.

Un droit de vote double de celui conféré aux awd®ns, eu égard a la quotité du capital socidelps
représentent, est attribué a certaines actionsldar®nditions prévues aux présents Statuts.

Les personnes habilitées a signer ou certifieramonés les copies ou extraits des procés-verbauxiéldsrations
des Assemblées Générales sont déterminées confemhéonx dispositions légales et réglementairesgreur.

21.2.6 Pactes d’actionnaires

Selon acte sous seing privé en date a Paris duilR9 j2005, il a été conclu par les actionnairesvants un
engagement collectif de conservation des actiorits quossedent dans LNC, tel que cet engagemenirést par
I'article 787 B du Code général des impéts, actegistré le 16 aolt 2005, a savoir :

Olivier Mitterrand, la société Premier Investisseteontrolée par Olivier Mitterrand, Louis-David ftéirrand,
Marie Mitterrand épouse Martin, Guillaume Nadd-Mitand, Antigone Mitterrand, Moise Mitterrand, Maél
Mitterrand, ses six enfants, et la société civiEPM contrdlée par Olivier Mitterrand.

Aux termes de cet acte, Olivier Mitterrand pour 19 @ctions, la société Premier Investissement pour
1194 112 actions, la société civile DEPOM pourcioas et les autres parties pour une action clacsait
ensemble représentant 84,37 % du capital de LN@padue divisé en 1 421 244 actions d’'une valeuminale de

7,5 euros chacune, soit un capital social total@&59 330 euros, ont pris I'engagement pour euelgs ayants
cause a titre gratuit, héritiers, donataires owatlfiges, de conserver pendant au moins deux ah®wopartie des
actions dont ils sont respectivement titulaires, vere de réserver le droit de bénéficier des disjposi de
I'article 787 B du CGl.
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Un engagement identiqgue a été souscrit en derigarlé 6 novembre 2006, enregistré le 8 novembrepéla
enregistrement Paris XVe, entre d’'une part Mons@livier Mitterrand, et, d'autre part, ses 6 enfart savoir :

e Louis-David Mitterrand ;

e Marie Mitterrand épouse Martin ;

e Guillaume Nadd-Mitterrand ;

* Mademoiselle Antigone Nadd-Mitterrand ;
e Monsieur Moise Mitterrand ;

* Monsieur Maél Mitterrand ;

par lequel les signataires du Pacte se sont engaggsserver, pendant au moins 6 ans, 41 806 adi®catégorie S
gu'ils détiennent, et 100 actions de catégor@ppartenant a Monsieur Olivier Mitterrand, sur46s256 actions de
109 euros de valeur nominale chacune composaapiéatde la société Premier Investissement, sbeidtolding »

familiale composée d'Olivier Mitterrand, de sesr@amts. Cet engagement a notamment pour but de fiegnde

toute mutation a titre gratuit d’Olivier Mitterrarali profit de ses enfants, de bénéficier d’abattésnfiscaux aux

conditions que la loi prévoit.

Il n’existe pas de possibilité de levée anticipée eéngagements de conservation sauf & renonceffatscdu pacte.

Dans la commune intention des parties, I'engagerdané novembre 2006 a remplacé tous autres engageme
antérieurs qui avaient le méme objet.

Il est précisé par ailleurs que la société Prefmigestissement a été transformée en société ganactimplifiée le

29 septembre 2006. Monsieur Olivier Mitterrand shle Président ; il détient & ce jour 15 179 axtiordinaires
(dites de catégorie S) et 100 actions assortiefalede vote particulier (dites de catégorie Di) Ies 46 002 actions
ordinaires et 100 actions D composant le capiteilakoLes actions D conférent notamment a leutdite le pouvoir

exclusif de nommer et révoquer les dirigeants, dagde nouveaux associés, d’autoriser des cesdiaasons S

avant la période de lock up devant expirer les B2015, d’autoriser des retraits partiels avar31€12.2020, de
décider la distribution de réserves et de divideraledela d’'un montant égal & 3 % des capitauxrpsofCes actions
ne disposent pas de droits financiers particuliers.

Les 7 autres associés sont Jean-Gabriel Mitteri@iriste d’Olivier Mitterrand), et les six enfants Qlivier
Mitterrand, a savoir Louis-David Mitterrand, Ma&tterrand épouse Martin, Guillaume Nadd-MitterraAatigone
Mitterrand, Moise Mitterrand, et Maél Mitterrand.

21.2.7 Franchissements de seuils (Article 10 des statuts)

En vertu des dispositions du Code de commerce, fmersnne physique ou morale, agissant seule momizert,

qui vient a posséder un nombre d’actions représeplas de 5 %, 10 %, 15 %, 20 %, 25 %, un tieBs%b deux
tiers, 90 % ou 95 % du capital existant et/ou destsl de vote de la Société, devra en informer dai&é et
I’Autorité des Marchés Financiers (IAMF ») par lettre lui indiquant notamment la part dpital et des droits de
vote qu'elle posséde, dans un délai de cinq jowrsbdurse a compter du franchissement de seuil. Les
franchissements de seuil déclarés a ’AMF sontusmalblics par cette derniére. Ces informations égatement
transmises, dans les mémes délais et conditiorsgjue la participation au capital devient inféreeaux seuils ci-
dessus visés.

A défaut d’'avoir été régulierement déclarées, ttwas excédant la fraction qui aurait di étre aide
conformément aux dispositions légales rappeléatessus sont privées du droit de vote pour touterAbke
d’actionnaires qui se tiendrait jusqu'a I'expiratid’un délai de deux ans suivant la date de réaléon de la
notification.

En outre, aux termes des statuts de la Sociéte pmrsonne physique ou morale agissant seule cordert, qui
vient a posséder, directement ou indirectement,I'paermédiaire d’'une ou plusieurs personnes nemaju’elle
contrble au sens de l'article L. 233-3 du Code daroerce, un nombre d’actions représentant plus%edil capital
social et/ou des droits de vote de la Société puwisjela, toute tranche supplémentaire de 1 % plitataocial et/ou
des droits de vote de la Société, y compris au-detaseuils de déclarations prévus par les dispasitégales et
réglementaires, devra en informer la Société ptreleecommandée avec accusé de réception danélairde cing
jours de bourse a compter du franchissement d& sauindiquant notamment la part du capital etdiedts de vote
gu’elle posséde ainsi que les titres donnant aceggdiatement ou a terme au capital et les dratsate qui sont
potentiellement attachés.

Pour la détermination des pourcentages de déteptidrus a I'alinéa précédent, il sera tenu compgattions ou
droits de vote possédés ainsi que ces termes éfinischar les dispositions des articles L. 238-333-9 et L. 233-
10 du Code de commerce.

Ces informations sont également transmises a l&@®ocians les mémes délais et conditions, lorsgparticipation
devient inférieure aux seuils visés ci-dessus.
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L’inobservation des dispositions qui précedentsasictionnée par la privation des droits de vote pesiactions ou
droits y attachés excédant la fraction qui auréitétte déclarée et ce pour toute Assemblée d’awioes qui se
tiendra jusqu'a I'expiration d’'un délai de deux amsvant la date de régularisation de la notifmatprévue ci-
dessus.

21.2.8 Acquisition par la Société de ses propres actions

Le lecteur est invité a se reporter au paragraghgulRapport de Gestion figurant en Annexe 1 dugmté®ocument
de Référence.

21.2.9 Exercice social (Article 21 des statuts)

Chaque exercice social a une durée de douze mot®gunence le*janvier et finit le 31 décembre.

21.3 Engagement de conservation des actions LNC

A la date du présent document de référence, ilistexaucun autre engagement de conservation des tiétenus
dans la Société que ceux visés au 21.2.6 ci-dessus.
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22 Contrats importants

Ce chapitre résume, pour les exercices précédamulaication du présent document, chaque contratoingmt
(autre que les contrats conclus dans le cadre nbadea affaires) auquel LNC ou tout autre membre doupe est
partie.

22.1 Participation dans la société ZAPF

22.1.1 Prise de participation initiale

ZAPF GmbH est une société de droit allemand dextilité principale est la production et la venteAlemagne de
maisons et garages préfabriqués.

Le 7 avril 2006, LNC SA et un groupe de trois irtisseurs financiers (les « Investisseurs Finaneipnt acquis
ensemble pour 1 euro 100 % des droits de vote d&Z# 100 % des avances d’associés qui s'élevaieette date
a 12,7 millions d’euros.

Les conditions d’acquisition convenues avec lesiears et le pool bancaire de ZAPF furent alorsiggantes :
« répartition du capital et des droits de vote :

Associés Capital Droits de vote
-LNC SA: 48,15 % 50,00 %
- Investisseurs Financiers : 48,15 % 50,00 %
- ZAPF GmbH : 3,70 %

« date de jouissance ¢ janvier 2006
e apport financier des acquéreurs :

— 20 millions d’euros, dont 10 millions d’euros pemant de LNC SA

— intéréts sur les avances d’associés payablesemignt aprés le 31 décembre 2008
« apport financier du pool bancaire :

— renonciation a 20 % des crédits en cours, seli®PRiillions d’euros

— prorogation du solde des crédits jusqu’au 31 miéce 2008.

Un pacte d'associés portant sur les principaux tposuivants a été conclu a l'occasion de cetteepds
participation :

= unanimité requise pour les décisions les plus itanoes

= mise en place d’'un conseil de surveillance

=  contrdle des cessions de part

= reglement des éventuels conflits d’intéréts.

22.1.2 Répartition du capital au 31.12.2010

Apres différentes cessions de parts intervenuesats des années 2007, 2009 et 2010, la réparttiocapital et
des droits de vote est désormais la suivante :

Associés Capital Droits de vote
-LNC SA: 68,1 % 68,1 %
- Premier Investissement (société mere de LNC) : 25,9 % 25,9 %
- Deutsche Bank AG London (Investisseur Financier) 6,0 % 6,0 %
22.1.3 Entrée dans le périmetre de consolidation

Suite aux acquisitions de parts intervenues auscdurf’ semestre 2009, dont la prise de participation 56 %

effectuée par Premier Investissement, il est appaeule Groupe LNC était dans une situation de dttte fait a
I'égard de ZAPF. En conséquence, la société ZARK, &ait consolidée selon la méthode de lintégrati
proportionnelle jusqu’au 30 avril 2009, est pasm@émtégration globale depuis I mnai 2009.
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22.2 Acquisitions récentes

Le 25 novembre 2009, la Société a acquis la sod&fromotion immobiliere « Dominium ».
Pour le détall, se référer au paragraphe 5.2.1.
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23 Informations provenant de tiers,
déclarations d’experts et déclarations
d’intéréts

23.1 Déclaration ou Rapport attribué(e) a une pense
intervenant en qualité d’expert et inclus(e) dares |
Document de reférence

Néant.

23.2 Attestation relative a des informations proen
d’'une tierce partie

Néant.
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24 Documents accessibles au public

Des exemplaires de ce Document de référence cosmiétdisponibles sans frais au siege social de N&ir son
site Internet (www.les-nouveaux-constructeursifisique sur le site Internet www.amf-france.org.

Pendant la durée de validité du présent Documenéféeence, les documents suivants (ou copie dd@asments)
peuvent, le cas échéant, étre consultés au siegd so
* |es statuts de LNC SA ;

e tous rapports, courriers et autres documentsrnmdtions financiéres historiques, évaluations étlatations
établis par un expert a la demande de LNC, dontpamie est incluse ou visée dans le présent Docuden
référence ;

» les informations financiéres historiques pourcthades deux exercices précédant la publicatiod@wument de
référence.
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25 Informations sur les participations

A la date du présent Document de référence, I'@uette détient pas d’actions susceptibles d’avoir incidence
significative sur I'appréciation de son patrimoide,sa situation financiére ou de ses résultats.

Par ailleurs, 533 250 actions du capital socidlé&metteur se trouvent en situation d’autocontréle.
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L  Liste des informations publiées
ou rendues publiques au cours
des douze derniers mois

En application de I'article L. 451-1-1 du Code mi@i et financier, les informations et documeniisants ont été
publiés ou rendus publiques au cours des douzéedemois :

Les communiqués de presse

5 avril 2011 Augmentation de capital

5 avril 2011 Information relative au nombre de thale vote et d’actions

1% avril 2011 Résultats 2010

3 février 2011 Rapport d’activité 2010

18 janvier 2011  Evolutions de la direction généealef’ janvier 2011

11 janvier 2011  Evolution de la répartition du tapét des droits de vote de la filiale allemandgfZ

4 novembre 2010 Information financiére trimestaell 30 septembre 2010

30 septembr Résultats du®l semestre 2010
2010

30 septembr®apport financier 1 semestre 2010
2010

29 juillet 2010 Information semestrielle au 30 j@iBL0

8 juillet 2010 Contrat de liquidité — bilan semes=it2010

1% juillet 2010 Les Nouveaux Constructeurs s’engagespecter une penfmance énergétique au minim
BBC pour I'ensemble de ses programmes

22 juin 2010 Lancement d’'un programme résidenti8B& » a Crépy-en-Valois

16 juin 2010 Inauguration des bureaux « CopernicdINoisy-le-Grand

14 juin 2010 Stéphane Le Moél est moén Directeur Délégué Immobilier d’Entreprise chezs INouveau
Constructeurs

25 mai 2010 Communiqué relatif a I’Assemblée Gémrérdikte du 21 mai 2010

6 mai 2010 Information financiére trimestrielle 3@Llimars 2010

5 mai 2010 Mise a disposition des documents prépiega a I'’Assemblée Générale Mixte du 21 mai 2010

3 mai 2010 Communiqué relatif au contrat de ligéidit

14 avril 2010 Communiqué portant sur la mise a digpm du Document de Référence 2009

1% avril 2010 Les Nouveaux Constructeursrajage a atteindre une performance énergétiquenalmiBBC

pour tous ses programmes

1°" avril 2010 Résultats 2009

Le Document de Baseenregistré aupres de I'AMF sous le numéro 1.06-1653 octobre 2006t la Note
d’Opération (qui contient le résumé du prospectus), le Docurdentéférence 2007 enregistré par 'AMF sous le
numéro R-08-031, le Document de référence 2008g&tré par I’AMF sous le numéro R.09-029, le Docaotrae
Référence 2009 déposé aupres de I'AMF le 13/04/28ib8j que le Document de Référence 2010 déposésdpr
'AMF le 08/04/2011, sont disponibles et consulésbsur le site de Les Nouveaux Constructeurs SAW\es-
nouveaux-constructeurs.fr).
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Annexe 1 - Rapport de gestion du Directoire a
I’Assemblée Genérale Annuelle

(Exercice clos le 31 décembre 2010)

Ce rapport est destiné a rendre compte de I'actatides résultats de la société LNC SA et de fiake§ (ci-aprés
«le groupe LNC ») au cours de I'exercice closlel@cembre 2010.

Il se référe aux comptes sociaux et aux comptesatioiés de la société LNC SA arrétés au 31 décegtie.

1- ACTIVITE ET RESULTAT

1.1.  L’activité et les résultats de la société LNC SA

LNC a été introduite a la bourse de Paris le 16 mive 2006. Ses titres sont cotés au compartimerE @ahext.

Elle assure un réle de direction, de coordinatibrde supervision de I'ensemble de ses filiales enée et a
I'étranger. Des conventions de prestations de sesvdécrivent en détail la nature des prestatmnsies : gestion et
suivi administratif, comptable, fiscal, juridique doutes les opérations des filiales ainsi que ddtrire d’ceuvre
d’exécution et la commercialisation des opératiamsobiliéres.

Au cours de I'exercice 2010, LNC SA a réalisé urffanid’affaires de 26,4m€, contre 24,9m€ en 2008eprésente
pour I'essentiel la facturation des prestationseleices a ses filiales en France, notamment leigtés civiles de
construction-vente, et a I'étranger. En 2010, cesohaires se sont avérés insuffisants pour colesirfrais de
structures de LNC SA, d'ou un résultat d’exploitatioégatif de -6m€, en Iéger retrait par rapport &8m€ de
2009.

Les dividendes percus par LNC SA de ses filialescaurs de I'exercice 2010 se sont élevés a 20,7m€,
essentiellement en provenance de LNC Investisse(@ér@m€) et CFH (4,6m€). En 2009, le montant atigitgn
24 5m€.

Le résultat net de I'exercice est un bénéfice dé &, a comparer a 17,2m€ dégagé en 2009.

En 2010, LNC SA a versé un dividende de 50 centipagsaction au titre de I'exercice 2009, soit leepaent de
7,3mE.

Les capitaux propres de la société s'établissé@2:0m€ a fin 2010, contre 111,5m€ a fin 2009.

1.2. L’'activité et les résultats du groupe LNC

A fin 2010, les principaux indicateurs d'activité Groupe sont comme suit :

PRINCIPAUX INDICATEURS - En millions d’euros 31-12-2010 31-12-2009 Variation
Chiffre d’affaires (HT) 540 649 -17%
Réservations (TTC) 624 563 +11%
Carnet de commandes (HT) 518 455 +14%
Portefeuille foncier (HT) 1002 858 +17%
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a) Chiffre d’affaires

Au 31 décembre 2010, le chiffre d’affairesldéC s'établit &40 millions d’euros, en retrait de 17% par rapport au
31 décembre 2009.

CHIFFRE D’ AFFAIRES PAR SECTEUR OPERATIONNEL

En millions d’euros HT 12 mois - 2010 12 mois - 2009 Variation
France 329,4 390,2 -16%
Dont résidentiel 294.8 307,6 -4%
Dont immobilier d’entreprise 34,6 82,6 - 58%
Espagne 42,2 64,1 - 34%
Allemagne 159,0 187,9 -15%
Dont Concept Bau-Premier 60,1 90,3 -33%
Dont Zapf * 98,9 97,6 + 1%
Autres implantations 9.4 6,8 + 38%
Total 540,0 649,0 -17%

* Zapf consolidé en intégration proportionnelle g6Pjusqu’au 30 avril 2009, puis en intégration gibd a partir du
1*" mai 2009.

En France, le chiffre d’affaires de I'année 2010 s’éleve 203 millions d’euros, en recul de 16% par rappgort
2009. Cette évolution est essentiellement imputabla baisse de 48 millions d’euros du chiffre diaffs de
'immobilier d’entreprise, avec I'achévement du programme Copernic 2 l'arpréeédente, qui a lui seul avait
contribué a hauteur de 66 millions d’euros au ohiffaffaires de I'exercice 2009.

Aprés prise en compte de I'entrée@eminium dans le périmétre de consolidation en 2010, géah@@3 millions
d'euros de chiffre d’affaires au cours de I'exezcie chiffre d'affaires deimmobilier résidentiel s’inscrit en recul
de 4% par rapport a 2009. Cette évolution résultealbaisse de la production de logements en 2&EEal creux
d’'activité commerciale du deuxiéme semestre 2008y ®das niveau du portefeuille foncier en 2009.

En Espagne le chiffre d'affaires s’établit a 42,2 million&dros en 2010, en repli de 22 millions d’euros naguport
a 2009. Cette baisse de 34% s'explique par unddfbiase défavorable lié a la réalisation de deanstictions avec
des banques en 2009 pour un montant total de 38i6én® d’euros, ces transactions ayant permis éseddettement
de la filiale a due concurrence. Sans I'impact €& @eux transactions, le chiffre d’affaires 201@&isen hausse de
38% par rapport 2009.

En Allemagne le chiffre d'affaires 2010 deConcept Bau-Premier s'établit a 60,1 millions d'euros contre
90,3 millions d'euros en 2009, la société ayamélseulement 183 logements en 2010, contre 280@&Hh 2

Le chiffre d'affaires d&apf s'éleve a 98,9 millions d'euros en 2010 contre Bifljons d'euros en 2009, période ou
il a été consolidé en intégration proportionnell®80& pendant 4 mois. En base comparable 100% érebaisse
d’environ 8 millions d’euros entre 2009 et 2010.

b) Activité commerciale

Les réservations de I'exercice 2010 sont en hades&1% tant en valeur qu’en volume par rapport @92@t
atteignent 2 889 logements.

Document de Référence 2010 — Les Nouveaux Constructeurs - 172



M ONTANT DES RESERVATIONS - RESIDENTIEL

En millions d’euros TTC 12 mois - 2010 12 mois - 2009 Variation
France 409 353 + 16%
Dont particuliers 329 296 +11%
Dont ventes en bloc 80 57 + 38%
Espagne 65 37 +76%
Allemagne 121 155 - 22%
Dont Concept Bau-Premier 65 95 -31%
Dont Zapf (hors activité garages) 56 60 -7%
Autres implantations 29 18 +61%
Total 624 563 +11%

En France les réservations 2010 augmentent de 16% en vaeute 8% en volume par rapport & 2009.
Les ventes aux particuliers, qui représentent 118§8ments pour I'exercice 2010, sont en hauss&&en volume
et de 11% en valeur sous I'effet de la hausse desipitaires moyens.

En 2010, dans un contexte de marché favorable, AM@s I'accent sur l'accélération des délais desres ventes
de ses programmes, ce qui s'est traduit par lsafah de 3thouveaux lancements commerciaux, contre 13 pour
I'ensemble de I'année 2009.

Les ventes aux investisseurs individuels ont regmi&s53% des ventes au détail en 2010, contre Shf#6l'ensemble
de I'année 2009.

Il est important de noter qu'au début de I'exer2i@20,LNC a procédé a un changement de mode d'enregistrement
de ses réservations. Celles-ci sont désormais peisesompte seulement quand le dossier de finandegstn
complet. Sur la base de la méthode antérieureésesvations auraient atteint 1 927 logements {lr84ervations et

110 pré-réservations) soit une hausse de 14% emeopar rapport a 2009. Toujours selon cette mééthaade, les
réservations aux particuliers seraient en progvasge 12% par rapport a 2009 avec 1 373 résengtarquelles
s'ajouteraient les 110 pré-réservations.

En Espagne la filiale comptait 12 programmes en cours de mentialisation au 31 décembre 2010, contre
10 programmes fin 2009. En 2010, les réservatiams globalement en hausse de 76% par rapport a. 2@39
ventes au détail ont représenté 314 unités codaBauités en 2009, soit un quasi triplement. Cettie fprogression
s'explique par le succés des programmes de logesménprix maitrisés qui ont représenté 187 logements
essentiellement a Madrid. Les autres réservatiohparté sur 103 logements achevés et 24 logendepis libres
vendus sur plan.

Aucune vente en bloc de logements n’a été réatisé2010 sur la période, contre 48 en 2009.

Au 31 décembre 201MRremier Espafia comptait 115 logements terminés invendus contre d8 31 décembre
2009. Leur écoulement demeure toujours la priaiétéa filiale.

En Allemagne Concept Bau-Premiera réalisé 147 réservations au cours de I'exe0d® contre 279 en 2009. La
baisse sensible s'expliqgue principalement par dteffe base généré par la vente en bloc a un issesti
institutionnel & Munich au cours dé" trimestre 2009, qui avait porté sur 91 logemeptair environ 24 millions
d’euros.

En ce qui concerngapf, les ventes de logements en 2010 se sont élev&@srillions d’euros contre 60 millions
d’euros en 2009. Cette baisse est liée a I'arr@adgvité promotion dans le cadre de la mise erviewdu plan de
restructuration.
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c) Carnet de commandes

Au 31 décembre 2010, le carnet de commandes s'@l&18 millions d’euros (ht). Il est en progressie 14% par
rapport au 31 décembre 2009.

Le carnet de commande résidentiel s’éléve a 51fonsld’euros, soit 12 mois d'activité sur la basechiffre
d’affaires résidentiel de 2010, contre 9 mois &2M09.

CARNET DE COMMANDES AU 31 DECEMBRE

En millions d’euros HT 31-12-2010 31-12-2009 Variation
France 332 299 +11%
Dont résidentiel 331 265 + 25%
Dont immobilier d’entreprise 1 34 - 96%
Espagne 61 38 +61%
Allemagne 115 110 + 4%
Dont Concept Bau-Premier 66 60 + 10%
Dont Zapf (yc activité garages) 49 51 - 3%
Autres implantations 10 8 +29%
Total 518 455 + 14%

En France le carnet de commande a fin décembre 2010 sigé@t832 millions d’euros, en augmentation de
33 millions d'euros par rapport au 31 décembre 2009

L'immobilier résidentiel enregistre une hausse ibdmsle 66 millions d'euros par rapport a fin débesr2009. La
société Dominium intégrée en 2010 contribue a haugde 20 millions d'euros a cette hausse du cdmebmmande.

En I'absence de nouvelle prise de commande apélsdvement de Copernic 2, I'immobilier d'entrepsisescrit en

baisse de 33 millions d’euros par rapport a 12609.

En Espagne le carnet de commandes au 31 décembre 2010e'&I6¢ millions d'euros, en hausse de 61% par
rapport au 31 décembre 2009. Cette évolution s'guplessentiellement par le succés des réservatisnguatre
programmes de logements a prix maitrisés, dortdagmandes cumulées représentent 40 millions d'eufims
2010.

En Allemagne le carnet de commandes total s'établit & 115amdld’euros a fin 2010, en hausse de 4% par rappor
au 31 décembre 2009. Le carnet de commande de GdBaeiPremier progresse de 6 millions d’euros papoda a

fin 2009. Celui de Zapf est globalement stable ppport a fin 2009 et se répartit entre 56% powtiVié

construction et 44% pour I'activité garages.

d) Portefeuille foncier
Au 31 décembre 2010, le portefeuille foncier réstidd deLNC s'éleve a 1 002 millions d'euros (HT), représentan

4 730 logements contre 4 007 logements de fin 280i®,une croissance en volume de 18%. Sur la thaszhiffre
d’affaires résidentiel des douze derniers moieprésente 2 années d’activité.
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PORTEFEUILLE FONCIER MAITRISE AU 31 DECEMBRE - RESIDENTIEL

En millions d’euros HT 31-12-2010 31-12-2009 Variation
France 708 568 + 25%
Espagne 91 134 - 32%
Allemagne 178 144 + 24%
Dont Concept Bau-Premier 178 141 +26%
Dont Zapf 0 3 - 100%
Autres implantations 25 12 +98%
Total 1002 858 +17%

En France, le portefeuille foncier correspond a 3 525 logets@u 31 décembre 2010 contre 2 965 au 31 décembre
2009, en hausse de 19% du fait des bons résuliteas en termes de maitrises fonciéres au codtsxeecice.

En Espagne le portefeuille foncier représente 395 logeméintdécembre 2010, contre 525 fin décembre 2089.
baisse du portefeuille foncier est principalemére & I'écoulement des stocks durs et au vif sucogsnercial des
programmes a prix maitrisés. A fin décembre 20NClne compte plus que 4 terrains gelés en Espagriedofin
2009.

En Allemagne le portefeuille foncier de Concept Bau-Premier éspnte 483 logements a fin décembre 2010 contre
357 logements a fin décembre 2009, soit une cnoissde 35%. Depuis le 30 juin 2010, un importamaie
représentant 141 logements a été maitrisé a Munich.

En ce qui concerne Zapf, I'arrét complet de soivitete promotion immobiliere a de fait entraimédisparition de
son portefeuille.

Enfin, un important terrain permettant de conser@87 logements a été maitrisé en Indonésie auiguat trimestre
2010.
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e) Résultat

Compte de résultat consolidé

2010 2009 Variation
Chiffre d'affaires 540,0 649,1 -109,1
Codts des ventes -429,6 -537,3 107,7
Marge brute 110,4 111,8 -1,4
Charges de personnel -46,2 -40,3 -5,9
Charges externes et autres charges -349 -33,1 -1,8
Impots et taxes -1,7 -1,8 0,1
Charges nettes liées aux amortissements -3,5 -3,6 0,1
Résultat opérationnel courant 24,1 32,9 -8,8
Autres charges et prod. opérationnels non courants 0,0 -4,0 4,0
Résultat opérationnel 24,1 28,9 -4,8
Co(t de I'endettement financier brut -7,9 -14,8 6,9
Produits de trésorerie et d'équivalents de trégorer 0,9 1,4 -0,5
Colt de I'endettement net -7,0 -13,4 6,4
Autres charges financiéres -3,1 0,0 -3,1
Autres produits financiers 1,6 1,2 0,4
Ajustement juste valeur / instruments financiers 0,1 0,0 0,1
Résultat financier -8,4 -12,2 3,8
Résultat des activités avant impots 15,6 16,7 -1,1
Impots sur les bénéfices -0,2 -6,3 6,1
Q-P de résultat des mises en équivalence 0,6 0,0 0,6
Résult. sur abandon d'activités 0,0 -0,5 0,5
Résultat net de I'ensemble consolidé 16,0 9,9 6,0
Intéréts minoritaires -0,9 0,9 -1,8
Résultat net Part du Groupe 15,1 10,9 4,2

Nota :L’analyse comparative des résultats de 2009 ebd 20it tenir compte des facteurs suivants :

e Du fait de la prise de controle de ZAPF par LNC divril 2009, le compte de résultat de cette filiakt
consolidé comme suit :
0 en 2009 : en intégration proportionnelle a 50%4gsemiers mois de I'année, et en intégration dokes
huit mois suivants.
0 en 2010 : en intégration globale.

Il en résulte des distorsions dans I'analyse coatper des deux exercices. A titre d’exemple, pdd®dRles
charges de personnel de Zapf consolidées sont @endlalors qu'en base 100% comparables a 2015 ell
auraient été de 15,5m€. Cet écart factice de 4niffigus majorité de la progression des chargepatsonnel
ci-dessus. Pour I'analyse de la performance de,Zfs éléments de comparaison 2010/proforma 2Q08tse
donc fournis ci-dessous.

. Premiere contribution au résultat de la société Dam, acquise fin novembre 2009, et consolidée au
31.12.2009 (en 2010 : CA de 20,3mE et résultat dipérel de 1,9m<)

*  Fin du traitement en IFRS 5 de Premier Portugal @02Zompte tenu de la faible visibilité sur la ddee
liquidation effective de cette filiale. En 2010hiffre d’'affaires de 2,8m€ et résultat opérationdel-0,9m€ / en
2009 : résultat sur abandon d’activités de -0.5m<€.
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CHIFFRE D’ AFFAIRES

Voir I'analyse du chiffre d’affaires consolidé de1® au paragraphe a) ci-dessus.

M ARGE BRUTE

La marge brute passe de 111,8m€ en 2009 a 110,Ar@0¥0, en baisse de 1,4m€ entre les deux périouss,
compte tenu de la diminution de 109,1m€ du chitffaffaires, représentant une amélioration notahigalix de
marge de 17,2% a 20,4%, soit +3,2 points, commel#étians le tableau ci-dessous.

en % du CA en % du CA Variation (en
En millions d’euros HT 2010 2009 m€)

France 57,5 17,4% 72,2 18,5% -14,7
dont résidentiel 54,8 18,6% 54,1 17,6% 0,7
dont immobilier d’entreprise 2,7 7,7% 18,1 21,8% -15,4
Espagne 9,3 22,0% 0,9 1,4% 8,4
Allemagne 42,6 26,8% 37,3 19,9% 5,3
dont Concept Bau-Premier 11,9 19,8% 16,2 17,9% -4,3
dont Zapf * 30,7 31,0% 21,1 21,6% 9,6
Autres implantations 1,0 10,6% 1,4 20,6% -0,4
Total 110,4 20,4% 111,8 17,2% -1,4

* Zapf consolidée en intégration proportionnell@¥® jusqu’au 30 avril 2009, puis en intégrationbgle a partir du
1%" mai 2009.

Ces évolutions appellent les commentaires suivants :

v

Espagne : +8,4m€.La forte progression s’explique principalement par comparatif 2009 tres
défavorable. En effet, le CA de 2009 était conétipwur moitié par deux ventes en bloc & des banques
créancieres, qui avaient donné lieu a une margativégle -2,8m€. A contrario, les livraisons de @@ht
principalement porté sur des opérations rentalplesnettant de relever le taux moyen de marge kxute

22%.

ZAPF : +9,6m€. Cette variation est attribuable au changement dbadé de consolidation susmentionné
a hauteur de 2,5m€, et la variation de marge a odétltonstante serait donc de +7,1m€. A chiffre
d'affaires comparable, cette variation résiduelte rdarge brute résulte principalement de reprises de
provisions sur stocks dotées en 2008, ainsi quauhélioration des codts de production.

France IE : -15,4m€.Ce recul est lié a la baisse de 48m€ du CA de EiEnposée avec une forte
dégradation de 14,1 points du taux de marge bhetdaux de marge brute de 2010 représente celui des
seuls CPI (contrats de promotion immobiliere) de Murain, nettement moins rentables que la VEFA du
Copernic 2 qui avait représenté I'essentiel de dapetion de I'IE en 2009.

Concept Bau Premier : -4,3m€ Cette baisse résulte essentiellement de la dimmde chiffre d’'affaires
de 30mE entre les deux périodes, le taux de margesttant bonifié pour sa part de 2 points.

France Résidentiel : +0,7m€Stable avec une légére amélioration du taux dgenbrute qui reprend 1
point.
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RESULTAT OPERATIONNEL COURANT

Le résultat opérationnel courant (« ROC ») accugsehaisse de 8,8m€ entre 2009 et 2010, s'analysamne suit :

ROC PAR SECTEUR OPERATIONNEL

en % du CA en % du CA Variation (en
En millions d’euros HT 2010 2009 m€)

France 14,7 4,5% 31,2 8,0% -16,5
dont résidentiel 15,1 5,1% 18,5 6,0% -3,4
dont immobilier d’entreprise -0,4 -1,2% 12,7 15,4% -13,1
Espagne 4,5 10,7% -3,1 -4,8% 7,6
Allemagne 5,3 3,3% 5,4 2,9% -0,1
dont Concept Bau-Premier 3,0 5,0% 7 7,8% -4
dont Zapf * 2,3 2,3% -1,6 -1,6% 3,9
Autres implantations -0,4 -4,3% -0,6 -8,8% 0,2
Total 24,1 4,5% 32,9 5,1% -8,8

* Zapf consolidé en intégration proportionnelle ¥B0jusqu’au 30 avril 2009, puis en intégration gileba partir du
1%" mai 2009.

En valeur absolue, les principales variations de ROGernent I'Espagne (+7,6m€), I'immobilier d’'emirise (-
13,1m€) et Concept Bau (-4m€), et sont bien corrééesévolutions de marge brute de ces segments eotéas
plus haut.

L’évolution de la performance de ZAPF est déforppgeson changement de méthode de consolidatide.r&sultat
des deux années était présenté selon la méme reétleodonsolidation qu’en 2010, le ROC de ZAPF selit
5,1m€ en 2009, et la variation entre les deux és@scserait ainsi proche de +7,4m€, identique grdgression de
marge brute déterminée sur cette méme base.

Concernant la France Résidentiel, la dégradation d€ B®3,4m€, pour une marge brute en tres légeresbaus

s’explique par un alourdissement de 4m€ de la maskwiale et des charges opérationnelles, dorst gee60%
proviennent de I'entrée en périmetre de Dominium.

CHARGES OPERATIONNELLES NON COURANTES

Aucune charge non courante n'a été comptabilisé20&0. Pour mémoire, ce poste s'était élevé a - dmg009, et
se répartissait comme suit :

¢ Restructuration Zapf Wohnen (principalement planapc-2,1m€

e« Complément de dépréciation des stocks polonaidm4,

¢« Complément de dépréciation de certains terrains gagagnols : -0,5m€

Cette absence de charges non courantes en 2010t pBatténuer le repli du résultat opérationnel glimscrit a
23,8m€, en baisse de 5,1m€ par rapport a son nied@009, et représentant une marge opérationtelle5% du
CA.

RESULTAT FINANCIER

Le résultat financier s’éléve a -8,4m€ en 2010trenfl2,2m€ en 2009, en réduction de 3,8mE.

Le colt de I'endettement brut s’éléve a -7,9m€ @D2contre -14,8m€ en 2009, soit une réductio®,Ben€ ou -
47%. L'encours d’endettement brut moyen a été @eng6en 2010, contre 291m<€ en 2009, soit une bdisski%
qui justifie I'essentiel de la baisse des inté@tsquée ci-dessus. Sur cette base, les intérétspdiat et agios
s'élévent a 4,9% en 2010 contre 5,1% en 2009. Eagr@eux périodes le taux Euribor 3m moyen estépds 1,2%
a 0,9% soit a peu pres le méme différentiel.
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Du fait de I'amélioration de la santé financiere dapf et du rachat par LNC de créances sur cett&étsoc
anciennement détenues par un investisseur finanegaines dettes de Zapf exprimées a leur juatuvont dd étre
réévaluées, ce qui a représenté une charge fimartmenplémentaire de 2,9m€ en 2010.

RESULTAT NET

En 2010, I'impét sur les bénéfices s’éléve a -0,2omtre -6,3m€ en 2009, se décomposant en unigibkexde -
6,3m€ (essentiellement en France) et un impdt rdifide +6,1m€ (activation de déficits reportablesegtrise
d'imp6ts différés passifs), dont 4,8m€ chez Zapf.

Les intéréts minoritaires représentent une chaeg@ @me€ en 2010, contre un produit de 0,9m€ en.20869nontant
est principalement constitué de la quote-part deitp2010 des minoritaires de Zapf et des assoaifs co-
promotions de Dominium.

Le résultat net part du groupe en 2010 est untmefil5,1 m€, contre 10,9m€ en 2009. Il est a rpter’'Espagne et
Zapf qui avaient dégagé d'importantes pertes erd 2@t toutes deux bénéficiaires en 2010, ce qungiede
compenser la baisse d’activité et de résultatiderobilier d’entreprise.

f) Bilan synthétique
A fin 2010 et fin 2009, les bilans synthétiques smiinés de LNC se présentent comme ci-dessousmeiggent, le
cas de I'Espagne mis a part, d'une grande sofiidiséciere :

31/12/2010 31/12/2010
Actifs non courants 49 Capitaux propres 196,3
BFR 148,5 Provisions et autres 36,5
Trésorerie nette 353 B
232,8 232,8
31/12/2009 31/12/2009
Actifs non courants 48,0Capitaux propres 188
BFR 271,3 Provisions et autres 52,7
Endettement net 795
320,2 320,2
g) Besoin en Fonds de Roulement
(En millions d’euros) 31/12/2010 | 31/12/2009 Variation
Stocks 261,5 339 -77,5
Clients et autres créances 99,5 170 -70,5
Fournisseurs et autres dettes 2125 237,7 -25,2
TOTAL BFR 148,5 271,3 -122,8

Le BFR est en baisse de 122,8m€ a fin 2010 par rappgor 2009. Les deux principaux facteurs de cedisse du

BFR sont :

dont -45m€ en France, -20m€ en

87me a la livraison du Copernic 2

Espagne et -9m€zdyz

en février 2010.
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La répartition géographique du BFR a fin 2009 efi0 est comme suit :

31/12/2010 en % 31/12/2009 en % variation
France 23,1 16% 114,7 42% -91,6
Espagne 67,9 46% 96,3 35% -28,4
Concept Bau Premier 41,3 28% 32,6 12% 8,7
Zapf 51 3% 10,2 4% -5,1
Autres implantations 11,1 7% 17,5 6% -6,4
Total 148,5 100% 271,3 100% -122,8
h) Structure financiére au 31 décembre 2010

(en millions d'euros) 31/12/2010 31/12/2009 Variation
Dettes financiéres non courantes 47,5 96,7 -49,2
Dettes financiéres courantes 102 152,5 -50,5
-retraitement apports promotedrs -12,3 -13,2 0,9
Endettement brut 137,2 236,0 -98,8
Trésorerie * 172,5 156,5 16
Endettement (+) / Trésorerie (-) nets -35,8 79,5 -114,8
Capitaux propres consolidés 196,38 188 8,3
Endettement net / capitaux propres conso ns 42%

* A fin 2010, la trésorerie comprend 52m€ indispmes laissés au niveau des SCI pendant la duréa de |
construction (contre 54m€ a fin 2009).

La diminution du BFR de 122,8m€ en 2010 a mécaniquepermis la réduction de 114,8m€ de I'endetternent
consolidé du Groupe LNC. Au 31 décembre 2010, cglest totalement désendetté et se retrouve eatisitude

trésorerie nette a hauteur de 35,3m€, contre uthe ette de 79,5 m€ au 31 décembre 2009.

Cette situation d’endettement(+)/trésorerie(-) gmardt géographiqguement comme indiqué dans le aabtpii suit,
avec le cas particulier de I'Espagne dont I'endettiet, quoiqu’en forte baisse, reste élevé :

(en m€) 31/12/2010  31/12/2009 Variation
France Résidentiel -122,3 -68,7 -53,6
France IE -5,4 25,5 -30,9
Espagne 64,6 95,2 -30,6
Concept Bau Premier 16,6 10,5 6,1
Zapf 5,0 4,4 0,6
Autres implantations 6,2 12,6 -6,4
Total Groupe -35,3 79,5 -114,8
Répartition géographique des capitaux propres ciéso]
I . Concept Portugal-
Ver;t(;lsgg; dgzsazagf[algztgﬁgres France Espagne Baq P ZAPF Polog%g- Total
Premier Indonésie
en m€ 168,2 2,5 21,7 18,6 -14,7 196,3
en % 86% 1% 11% 9% -1% 100%

L1l s’agit d’apports réalisés par les partenaires d@roupe LNC dans le cadre des opérations de copriomot
immobiliére et classés en dettes financiéres nomactes
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i) Flux de trésorerie

(En millions d’euros)

2010 2009
Capacité d’autofinancement avant co(t du financereimpobts 25,2 31,2
Variation du BFR liée a I'activité * 121,9 134,2
Intéréts versés nets et impots payés -18,1 -2,4
Flux de trésorerie liés aux activités opérationnedls 129,1 163,0
Flux de trésorerie liés aux opérations d'investisseent -3,2 2,7
Dividendes payés (actionnaires de LNCSA et mingagi -7,9 -3,4
Variation de I'endettement -99,8 -90,8
Autres flux liés au financement 04
Flux de trésorerie liés aux opérations de financenng -108,2 -94,2
Incidence des variations de change 0,2 0,1
Variation totale de Trésorerie 17,9 71,5
Trésorerie d’ouverture 154,1 82,5
Trésorerie de cléture ** 171,9 154,1

* | a variation de BFR dans le tableau de flux désbrerie porte sur des flux réels et ne prend dmsen compte
les variations de périmétre ni les reclassementsi €gplique I'écart avec I'évolution du BFR présemtu point
(9) ci-dessus, dont la variation résulte d’'une canaison des bilans consolidés entre les deux dieadotures.

** |a trésorerie de cléture est légérement différedéela trésorerie apparaissant au bilan. L'écart 66m€

correspond aux comptes bancaires créditeurs enmégisu passif du bilan.

L'essentiel de la trésorerie opérationnelle dedreice, dont la baisse de BFR représente la majeanteepa été

affectée au remboursement des crédits en place.
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1.3. Résultats de LNC SA, de ses filiales et des sociétés contrdlées

Sociétés Activité % d'intérét Devise  Capital Capitaux Valeur comptable  Provisions  Dividendes CAHT Résultat net  Date fin Préts/avances
propres au  du capital détenu titres au encaissés en dernier aprés impot  exercice consentis
31 décembre 31 décembre au 31 décembre 31 décembre 2010 exercice dernier
2010 2010 * 2010 2010 exercice
A/ Francaises
LNC Holding gestion d 99,25 EUR 16 072 245 47 638 369 52 806 984 néant 15 950 778 néant 7537 493 31décembr néant
Investissement SA participation dans d¢ 2010
sociétés frangaises
programmes immobiliers
CFHI Holding gestion d 100 EUR 10653 600 4 637 080 34 053 543 6143915 4632000 3794476 6281683 31ldécembr néant
participation dans de 2010
sociétés francgaises
programmes immobiliers
Dominium Holding gestion d 100 EUR 75 000 3054 472 5145 868 néant néant 3154341 1796528 31décembr néant
participation dans de 2010
sociétés francgaises
programmes immobiliers
B/ Etrangéres
Allemagne
Concept Bau-Développement d’opératio 99,25 EUR 51129 2 667 868 48 000 néant néant 50 765 759 néant 31décembr néant
Premier Gmbl de promotion immobiliére ¢ 2010
(Munich) logements
Concept Ba®? Promotion, construction 99.33 EUR 1000 000 -35672 368 000 51 206 néant 3326960 -476 384 31décembr 3714 293
GmbH (Berlin) vente de logements 2010
ZAPF GmbH Fabrication, construction 68,07 EUR 732 110 6 540 269 741 301 451 522 néant 99067574 1605175 31décembr 18 523 156
(Bayreuth) promotion de batimen 2010

préfabriqués (maisol
individuelles et garages)
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Premier Promotion, construction 100 EUR 25000 - 24 062 54 801 27 000 néant néant -89636 31décembr 441 524

Deutschland Gmbl vente de logements 2010

(Frankfurt)

Espagne

Premier Espar  Promotion, construction 99,90 EUR 5312994 - 5843 000 6 407 678 4144 408 néant 46470000 2811000 31décembr néant

(Barcelone) vente de logements 2010

LNC de Inversiones Promotion, costruction e 100 EUR 1000 000 -1000 1 000 000 1 000 000 néant néant -1720000 31décembr 6 325 546
vente de logements 2010

Portugal

LNC Premier  Promotion, construction 99,99 EUR 1000 000 - 1563875 1037 130 1037 130 néant 2802 500 380 010 31décembr 3100 263

Portugal Lda vente de logements 2010

(Lisbonne)

Indonésie

PT Les Nouveau Développement ¢ 99,00 EUR 229 867 -1 145007 353721 353721 néant néant 4611 31décembr 1701 100

Constructeurs programmes en co- 2010

Premier Ree promotion de villages ¢

Property Indonesi maisons individuelles

(Jakarta)

Pologne

Premier Polsk  Promotion, construction 99,99 EUR 1006 289 - 6273240 1053691 1053691 néant néant 750 928 31décembr 9 457 836

(Varsovie) vente de logements 2010

Singapour

Premier LNC Holding 100 EUR NS 671 339 NS néant néant néant 331111 31décembr 2 974 655

Singapour 2010

(*) Hors capital social et résultat de I'exercice.
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2- LES PROGRES REALISES ET LES DIFFICULTES RENCONTREES
Cet aspect est traité ci-dessus dans le paragragbédent.

3- RECHERCHE ET DEVELOPPEMENT

Les activités du Groupe ne présentent pas de dépeed I'égard de marques, brevets ou licenceSrdape utilisant les
marques « Les Nouveaux Constructeurs », « Prengex»CFH », dont LNC est propriétaire, ainsi que &aque « Concept
Bau Miinchen » a Munich, dont la filiale Concept BaubBhest propriétaire et la marque « Dominium » dégepar la
filiale. ZAPF GmbH est propriétaire de la marqué pprte son nom.

Les filiales de LNC, a I'exception de Concept Bau etZAPF, sont bénéficiaires d'autorisations d’usdgemarques,
consenties par LNC, pour les besoins de leurs té&givi

Dans le but de I'optimisation de ses opérationssoeété développe en interne et de maniére cantiims progiciels de
gestion et de contrdle d’activité. Il conduit ertreudes études dans le domaine des procédés deucting notamment en
matiere de performance énergétique et de dévelogmesrable.

Depuis sa création, la Société a développé unedrdagnarque forte et notoire. La marque « Les Nauwe€onstructeurs »
est associée a son logo ainsi qu’au slogan « Nousevons des espaces de vie », également déptadt gue marque.

Elle a dans un second temps créé la marque eunopéeRremier » en vue de I'associer a des programmenobiliers
innovants et « haut de gamme », ainsi qu'accompagpie développement international. Cette marque ®mtegistrée en
Indonésie le 2 février 2009.

L’acquisition des sociétés allemandes Concept BZABF a apporté deux nouvelles marques au Groupe.
Suite a I'acquisition du groupe CFH le 18 octobr820a Société est propriétaire de la marque « GRldsociée a son logo.

La Société est titulaire depuis le 19 mars 2008adearque « Les Nouveaux Constructeurs FinancemeDétte marque a
fait I'objet d’'une licence au profit d’'une sociéé courtage en matiére de financement qui appont@gpui au financement
des clients des programmes immobiliers de la Saciét

Suite a I'acquisition de la société Dominium ler@ivembre 2009, le Groupe dispose de cette nouvgigue.

Le Groupe est titulaire de I'ensemble de ses margoat le renouvellement et la protection font jgalw’un suivi centralisé
par la Direction Juridique, associée a des conspésialisés.

4 - LES PERSPECTIVES

En 2010, LNC a bénéficié d'un marché francgais dygamisoutenu par le niveau historiquement bas desd@térét, par
des aides gouvernementales efficaces et par laebds I'offre de logements neufs. Dans ce confexigrable, avec un
portefeuille foncier renforcé et renouvelé, la 8oeis’est efforcée de réduire les délais de lanced® ses programmes, ce
qui a permis a son offre a la vente de s’étoffeecaun rythme de lancements commerciaux en actiéértaut au long de
'année. L’activité a I'étranger s'est égalememnbtomportée avec, en particulier, la confirmationbon positionnement
dans les programmes en accession a prix maitris&spagne. En 2011, LNC reste déterminé a pourseeseefforts de
développement tout en restant attentifs aux éwnistipossibles des marchés et en demeurant tréantigur ses criteres
d'acquisition de terrains.

Au 7 mars 2011 (fin de semaine 9) les réservataties au niveau du groupe atteignent 416 unitése846 pour la méme
période un an plus t6t, soit une hausse de 20%.

En France, le nombre de réservations sur les rreufipres semaines de I'année s'éléve a 217 usissde par rapports aux
216 de la méme période de 2010. En accessionmipamaison s'établit a 199 unités contre 216.

A I'étranger, le nombre de réservations sur les peemiéres semaines de I'année s’éléve a 199grittre 130 pour la
méme période de 2010. Parmi les 199 unités résert8e 'ont été en Allemagne (dont 91 ventes er)bR0 en Espagne et
48 en Indonésie.

Compte tenu de la volatilité des conditions actsetle marché, LNC ne communique pas de prévisionggidtat pour
I'horizon 2011 — 2013.

5 — EVENEMENTS SIGNIFICATIFS SURVENUS ENTRE LA DATE DE CLOTURE DE L'EX ERCICE ET LA
DATE D’ETABLISSEMENT DE CE RAPPORT

Néant
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6- PRISES DE PARTICIPATIONS OU PRISES DE CONTROLE SIGNIFICATIVES AU COURS DE
'EXERCICE

CLASSIC GARAGEN

En septembre 2010, Zapf, la filiale allemande deClLNest porté acquéreur des actifs industrielsidbdds de commerce
de Classic Garagen, un producteur de garages pcgfébrimplanté dans le Bade Wurtemberg. Cette tetinsaqui s’est
élevée a 2,2m€ permet a Zapf d’accroitre sa capaatproduction et lui donne un acces privilégig marchés du Sud
Ouest de I'Allemagne et de I'Est de la France.

ZAPF

En décembre 2010, LNC a augmenté sa participatiarapital de Zapf de 18,1% a la suite de son adipnsile titres cédés
par le dernier investisseur financier actionnaieeZapf. Suite a cette transaction qui s’est élévd&0kE, la répartition du
capital et des droits de vote de Zapf est désoraaigivante :

Actionnaire Capital Droits de vote
LNC SA 68,1% 68,1%
Premier Investissement (*) 25,9% 25,9%
Investisseur Financier 6,0% 6,0%

(*) actionnaire majoritaire de LNC SA

7 - PROPOSITION D’AFFECTATION DU RESULTAT DE LNC SA

Il sera proposé a I’Assemblée de décider d’'affedéerrésultat de I'exercice, soit un bénéfide 18 447 169,87 euros de
la maniére suivante :

- Report a nouveau antérieur 0,00 euros|
- Résultat de I'exercice 18 447 169,12 euros
- Dotation de la réserve légale 0,00 euros|
TOTAL A AFFECTER 18 447 169,12 europ

Affectation du résultat

A la distribution de 0,50 euros par actions, pré&esur le 7621 177,00
bénéfice 2010

Au poste « Autres Réserves » 10 825 992,12

Conformément a I'article 243 bis du code généralinhgdts (CGl), le montant des dividendes mis efritistion et celui de
I'avoir fiscal correspondant au titre des troisrders exercices ont été les suivants :

Montant Avoir fiscal | Eligibilité & | Dividende
la réfaction | versé
2007 0,60 euro néant oui 0,60 euro
2008 0,00 euro néant Sans objet 0,00 euro
2009 0,50 euro néant oui 0,50 euro
8- RESULTAT DES CINQ DERNIERS EXERCICES

Au présent rapport est annexé, conformément awpositions de l'article R. 225-102 du Code de Commeledableau
faisant apparaitre les résultats de la sociét®arsae chacun des cing derniers exercices.

9- DEPENSES ET CHARGES NON DEDUCTIBLES FISCALEMENT

Une somme de 59 493 euros correspondant a la gadteles loyers sur voitures particulieres a étéégrée fiscalement au
titre de l'article du 39-4 du CGl.
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10 - INFORMATION SUR LES DELAIS DE PAIEMENT DES FOURNISSEURS

En application de l'article L441-6-1 du Code de caenee, vous trouverez ci-dessous la décompositionlgta d'échéance,

a la cléture des deux derniers exercices, du stidalettes a I'égard des fournisseurs de la société

solde au . .
(en k€) 31/12/2010 non échus échus
dont: 0-1 mois 1-3 mois >3 mois
Dettes fournisseurgomptes #401) 369,4 365,2 4.2 0,4 3,1 0,7
solde au . .
(en k€) 31/12/2009 non échus échus
dont:  0-1 mois 1-3 mois >3 mois
Dettes fournisseurgomptes #401) 547,7 417,1 130,6 2,7 37,2 90,7
A fin 2010, la Société n'a pas de montant signifiate dettes fournisseurs échues depuis plusrdeis.
11 - DIRECTOIRE ET CONSEIL DE SURVEILLANCE
11.1 Mandats et fonctions exercés par les mandates sociaux au cours de I'exercice écoulé
11.1.1. Le Directoire était composé de quatre mesau cours de I'exercice 2010 :
Personne concernée Fonction Autres mandats au cours des cing derniéres années
Mandats en cours :
« Président-directeur général de LNC Investissement
¢ Représentant permanent de LNC SAadministrateur de LN

Olivier Mitterrand

fondateur de LNC S/

occupe la présidence

LNC SA sous sa form

actuelle a Directoire

Conseil de Surveillanc Président
depuis le 27 juin 200.  Directoire
renouvelé par le Cons:

de Surveillanc
du 13 juin 2006 et 2
mai 2009

Investissement ;
¢ Président de Premier Investissement SAS (Groly@)L;
« Président de I'Advisory Board de ZAPF (Groupe LNC)

¢ Président de LNC-US INC. (Groupe LNC) ;

« Représentant permanent de Parangon, administrdéettavilandSA

(Groupe LNC) ;

¢ Président de Maine Immobilier Inc. ;

¢ Président de Premier Group Inc. ;

* Représentant permanent de Maine Immobilier Inc, Manale PG
Investissements LLC ;

« Membre du Conseil de Surveillance de Premier Rol€koupe LNC) ;

« Director de Premier-LNC Singapore PTE LTD (Grouh) ;

¢ Director de Premier Deutschland GmbH (Groupe LNC)
* Commissioner de Premier Indonesia (Groupe LNC) ;

« Commissioner de Premier Qualitas Indonesia (GrauN@).
Mandats expirés :

« Président de CFH Investissement (Groupe LNC).
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Personne concernée Fonction Autres mandats au cours des cing derniéres années

Mandats en cours :
« President Director de Premier Indonesia (Groug€);
« Director de Premier LNC Singapore PTE (Groupe LNC)
¢ Directeur Général Délégué de LNC Investissemerife LNC) ;
* Membre du Conseil de Surveillance de Premier Rdl€koupe LNC) ;
Nommeé le 27 juin 200 « Gérant de LNC Premier Portugal (Groupe LNC) ;
et re.nouvelé p‘.”“ Directeur Généra* Commissioner de Premier Qualitas Indonesia (GrduN@) ;
(d:l?qze;higez(;ug\glcﬁn;Membfe du Directoire Gértar?t de SNDB Sarl e't Comepa.r Sarl (Groupe LNC) ;
mai 2009 « Administrateur de Premier Romania ;

« Gérant de GW SARL, société qu'il contrdle.

Mandats expirés :

« Gérant de Concept Bau (Groupe LNC) ;

¢ Director de Premier Deutschland GmbH (Groupe LNC).

Guy Welsch

Mandats en cours :

* Représentant permanent de PREMIEARL administrateur d
Jean Tavernier Premier Espana (Groupe LNC) ;

Nommé le 12 mars 20(Membre du Directoire * Managing Director de PREMIER ESPANA (Groupe LNC) ;
a effet du ' juillet 2008 » Administrateur de LNC INVERSIONES (Groupe LNC) ;
¢ Gérant de PREMIER Portugal (Groupe LNC).

Fabrice Desrez

Nommé le 20 décembMembre du Directoire Mandats en cours :

2007 a effet du 4 ¢ Administrateur de LNC Investissement (Groupe LNC) ;
janvier 2008 € « Gérant de PREMIER SARL (Groupe LNC) ;
renouvelé par le Cons: J

de Surveillance du ¢ Gérant de Apex SARL (Groupe LNC).
novembre 2010

Nommé le 17 décemb

2010 Directeur Général

11.1.2. Le Conseil de Surveillance était composé@enembres jusqu’au 21 mai 2010, date a lagueleéilé ramené a 8
membres :

Personne concernée Fonction Autres mandats au cours des cing derniéres années

Mandats en cours :

« Director et CEO de LNC-US Inc. (Groupe LNC) ;

« Director et CEO de Maine Immobilier Inc. (GroupNC) ;

« Director de Premier Group World Inc. (Groupe LNC)

* Membre de I'’Advisory Board de ZAPF (Groupe LNC) ;

« Président-directeur général de Haviland SA (GeodC) ;

« Gérant d’Elysées Immobilier ;

« Director et CEO de Premier Realty (Groupe LNC) ;

« Director de PGI Financial Consultants (Groupe LNC)

« Vice-Président de Distinguished Prestige Homes (fBroupe LNC).

Président du Const

Philippe Poindron de surveillance
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Personne concernée Fonction Autres mandats au cours des cing derniéres années

Mandats en cours :
=  Administrateur de Fonciere Euris (société cotée)
» Président du Conseil d'administration de Carpingrde
Participations (société cotée)
= Président de Pargest Holding
= Administrateur de Mercialys (société cotée)
= Représentant permanent de Euris SAS au Cc
d’administration de la société Finatis (société&edt

Mandats expirés :

Pierre Féraud Vice-Président  d w  président du Conseil d’Administration de FéneiEuris
Conseil de surveillance . Agministrateur de Rallye SA (société cotée)
= Représentant déentrum NS, gérant de Manufakt
Luxembourg Sarl

= Co- Gérant de Alexa Holding GmbH, Alexa Shiagp
Centre GmbH, Alexanderplatz VoltairestrassabH,
Centrum NS Sarl, Einkaufzsentrum am Alex Gimb
Guttenbergstrasse BAB5 GmbH, HBF Kénigswadlofh.
5 Shopping Centre, SCI Les Deux Lions, SCdiRPaes
Marchands, SCI Ruban Bleu Saint-Nazaire.

Mandats en cours :
« Membre du Comité statutaire du MEDEF ;
¢ Gérant de la Société Auxiliaire de la Constructiromobiliére ;

Membre du Conseil ¢ L. P .
Surveillance ¢ Président d’honneur de la Fédération Nationale Resnoteurs d
France ;

* Gérant de la Fonciére d’Habitat et Humanisme.

Henri Guitelmacher

Mandatsen cours :

¢ Président du Conseil d’administration de DTZ Eure

¢ Président du Directoire de DTZ Holding ;

« Président Directeur Général de DTZ Jean Thouard

« Président Directeur Général de DTZ Consulting &dResh ;
» Président du Conseil d’Administration de DTZ Cades
Mandats expirés :

¢ Administrateur de DTZ SA société devenue DTZ hioyd

« Président du Conseil de Surveillance de DTZ Assendgamen
France.

Membre du Conseil ¢

Gérard Margiocchi Surveillance

Mandats en cours :
* Administrateur de CIPL ;
Membre di Conseil die Vice-Présidente de Vitry Coop ;

Surveillance « Administrateur de Sacicap de I'Anjou; (sociétés du groug
Gambetta) ;

¢ Administrateur de Majestal 1 (société du grouped?).

Michéle Wils

Mandats en cours :
* Associée et Directeur Général de Créche Attitude ;
« Gérante de I'ensemble des filiales du groupe Grédtitude ;

Anne-Charlotte Membre du Conse . . . L
Rousseau de surveillance ¢ Membre du Conseil d’administration de l'associatiole chefe
d’entreprise APM (Association pour le Progrés dunagement) ;

* Président du Directoire de Défi Creche SAS ;
« Membre du Conseil d’Administration de Euromed Mgaraent.

Louis-David Membre du ConseMandats en cours:
Mitterrand de surveillance - Principal associé et gérant d’Apartia SARL ;
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Personne concernée Fonction Autres mandats au cours des cing derniéres années

Mandats en cours :
¢ Gérant de PB SARL ;

Membre du Conse® Gérant de PB Conseil.

Patrick Bertin de surveillance

¢ Administrateur de BMA Asesoria de Inversiones, SABM Planoles
S.L., B2AJM Holding S.L., Jausas Legal y TributagoL., Jausa
Paseo de Gracia S.L. (Espagne) ;

Membre du Coseil de® Administrateur de Tecnik Invest S.L. (Roumanie).
Surveillance Mandats expirés :

« Membre du Conseil de Surveillance de LNCSA (mandatohu le
21/05/2011).

Agustin Bou Maqueda

Mandat en cours :

« Gérant de ALKA SARL ;

¢ Gérant de DALKA GmbH (filiale de ALKA SARL) ;
« Gérant de Polaris Film Production & Finance ;

e Président du Conseil de Surveillance Spieker.mar®. ALonsulting
Engineers

* Trustee des fonds de pension VDS, VPS et USHrdupe Vivendi a
Royaume Uni

Mandats expirés :

« PDG VIP Medienfonds ;

» Co-gérant de ZAPF GmbH (jusqu’au 23 janvier 2008upe LNC) ;
« Président-directeur général de Vivendi Deutsahian

¢ Présidendirecteur général de Dorsch Consult (société d'iregé
filiale de la CDC)-Munich,

¢« Membre du Conseil de Surveillance de LNCSA (mandatchu le
21/05/2011).

Membre du Conseil ¢

Thierry Potok Surveillance

11.2 Rémunération totale et avantages de touteengersés durant I'exercice a chague mandataire
social

11.2.1. Les membres du Conseil de Surveillance

L’Assemblée Générale du 20 mai 2008 a décidé aw fexmontant global maximum des jetons de présquede Conseil
de Surveillance pourra allouer a ses membres@ntang de 200 000 euros jusqu’a nouvelle décisidindeemblée.

Les jetons de présence visent a rémunérer I'asgidula participation des membres du Conseil deefilance aux réunions
du Conseil, du Comité d’audit et du Comité des rénations.

Lors de sa réunion du 30 juillet 2010, le Conseisdirveillance, a la lueur des divers travaux @éffex par les membres des
Comités, a décidé de rémunérer ces derniers aurntblgenoraires a raison des services rendus audérleurs travaux et
non plus au moyen de jetons de présence. Ces coment fait I'objet des autorisations préalablesges par I'article L
225-85 du Code de commerce

Document de Référence 2010 — Les Nouveaux Constructeurs - 189



Ainsi, les sommes suivantes ont été versées auxbnesmdu Conseil de Surveillance au titre des exes@609 et 2010 :

Jetons de présence 200¢ 2010
Philippe Poindron, Président 37 500 euros 20 000 euros
Pierre Féraud, Vice-Président 12 000 euros 16 000 euros
Patrick Bertin 9 000 euros 12 000 euros
Agustin Bou (mandat échu le 21 mai 2010) 7 500 euros 3 000 euros
Henri Guitelmacher 14 000 euros 12 000 euros
Gérard Margiocchi 28 000 euros 16 000 euros
Louis-David Mitterrand 26 000 euros 16 000 euros
Thierry Potok (mandat échu le 21 mai 2010) 9 000 euros 4 500 euros
Anne-Charlotte Rousseau 16 000 euros 10 000 euros
Michele Wils 14 000 euros 16 000 euros
Honoraires de prestations de service a raison demvaux nécessaires & 2009 2010

la tenue des comités

Philippe Poindron, Président et Président du CodggRémunérations NA 20 000 euros
Gérard Margiocchi, Président du Comité d’Audit NA 12 000 euros
Louis-David Mitterrand, membre du Comité d’Audit NA 12 000 euros
Anne-Charlotte Rousseau, membre du Comité d’Audit NA 8 000 euros
Henri Guitelmacher, membre du Comité des Rémurmérsti NA 4 000 euros
Michele Wils, membre du Comité des Rémunérations NA 4 000 euros

Par ailleurs, les membres suivants du Conseil deelance ont percu, directement ou non les sonsne&antes :

« Philippe Poindron, en sa qualité de consultant indépendant, immaérienltant que tel auprés de 'TURSSAF, a pergu un
montant total d’honoraires de 558 640,00 euros épRrti comme suit :
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1) pour la mission de suivi et cl6ture des risqu84\, les sommes suivantes :

Du 1*"janvier au 31 décembre 2010

Cette convention a été régulierement autorisée phicapon de I'article L. 225-86 du Code de commepee le Conseil
d’administration du 24 mars 2003, puis par le Cord Surveillance du 24 février 2004, puis rendéeepar Conseils de
Surveillance des 11 janvier 2005 et 27 mars 200% A été donné aux Commissaires aux comptes.

Honoraires HT Frais HT
2 646 euros néant

2) pour la mission de consultant dans le cadregeise de participation par LNC dans la sociétdrdé allemand ZAPF et
du suivi :
Honoraires HT Frais HT
374 644 euros 11 225 euros

Cette convention a été régulierement autorisée plicapon de I'article L. 225-86 du Code de commepee le Conseil de
Surveillance du 18 octobre 2005 et renouvelée parigation du Conseil de Surveillance du 27 maf72@wvis a été donné
aux Commissaires aux comptes.

3) pour diverses missions confiées par Premier Insgstient, société contrélant LNCSA.

Honoraires HT Frais HT
181 350 euros néant

« La société Apartia, qui emploie plusieurs ingénieurs et techniciensrimfticiens, est dirigée et contrdlée par Louis-
David Mitterrand. Elle réalise des prestations eiwvises informatiques pour le compte du Groupe mmdée et dans les
filiales étrangeéres. Elle a facturé, au titre dadrcice 2010, la somme de 542.894,92 euros HT.

Les prestations de services concernées, qui repteggenoins de 2 % des achats et autres chargasestdu Groupe au titre
de I'exercice 2010, se rapportent a la programmatio systeme d’information interne du Groupe, d&5<», en vue du
traitement informatique des données comptables,rastnatives, commerciales et juridiques des sésiéu Groupe, les
services de maintenance des logiciels, l'instalfatdu systeme de téléphonie sur IP, la créatiorsitiuinternet LNC,

l'installation et I'administration d’équipementsseaux des sociétés du Groupe, du site internetodération Copernic

(Noisy-le-Grand — France), I'assistance au recretgrd’informaticiens.

Cette convention a été régulierement autorisée plicapon de I'article L. 225-86 du Code de commepee le Conseil de
Surveillance des 19 janvier et 27 mars 2007 egpditla connaissance des Commissaires aux comptes.

« Patrick Bertin, membre du Directoire jusqu’au 31 mars 2008, dal@gaelle il a fait valoir ses droits a la retraite
gardé le suivi de certains dossiers.

Cette convention a été régulierement autorisée plicapion de l'article L. 225-86 du Code de commepee le Conseil de

Surveillance du 24 avril 2008 sous la conditiorpsusive de sa nomination au Conseil de Surveillamm®jnation qui a été

validée par I'Assemblée Générale du 20 mai 2008.

Patrick Bertin a facturé, au titre de I'exercice @0l somme de 9.975 euros HT et 661,40 eurosrdieaersement de frais.

« Henri Guitelmacher s’est vu consentiryia une société qu’il dirige et contrdle, une rémuriératiu concours apporté
pour la conclusion de l'accord portant sur l'ac@ioa des titres de la société Dominium pour un taah de
100 000 euros HT. Ce montant lui a été réglé auscdes exercices 2009 et 2010.

Cette convention a été régulierement autorisée plicapion de l'article L. 225-86 du Code de commepee le Conseil de
Surveillance du 6 novembre 2009.
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Tableau sur les jetons de présence et les autres nénérations pergues par les mandataires sociaux nafirigeants

Mandataires sociaux non dirigeants

Montants versés au titre de
I'exercice 200¢

Montant versés au titre de
I'exercice 2010

Philippe Poindron

Jetons de présence 37 500 20 000
Jetons de présence versés par ZAPF filiale de LNCSA 18 000 17 000
Autres rémunérations 403 479 578 640
Pierre Féraud

Jetons de présence 12 000 16 000
Autres rémunérations

Patrick Bertin

Jetons de présence 9 000 12 000
Autres rémunérations 12 826 9975
Agustin Bou (mandat échu le 21 mai 2010)

Jetons de présence 7 500 3000
Autres rémunérations

Henri Guitelmacher

Jetons de présence 14 000 12 000
Autres rémunérations 50 000 54 000
Gérard Margiocchi

Jetons de présence 28 000 16 000
Autres rémunérations 12 000
Louis-David Mitterrand

Jetons de présence 26 000 16 000
Autres rémunérations 377 081 554 894
Thierry Potok (mandat échu le 21 mai 2010)

Jetons de présence 9 000 4500

Autres rémunérations
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Montants versés au titre de
I'exercice 2009

Mandataires sociaux non dirigeants

Montant versés au titre de
I'exercice 2010

Anne-Charlotte Rousseau

Jetons de présence 16 000 10 000
Autres rémunérations 8 000
Michele Wils
Jetons de présence 14 000 16 000
Autres rémunérations 4000
TOTAL 1084 386 1364 009
11.2.2 Les membres du Directoire
Tableau récapitulatif des rémunérations de chaque dgeant mandataire social

Année 200¢ Année 2010

Olivier Mitterrand*

Rémunération fixe

(* ci-dessous) (* ci-dessous)

Rémunération brute variable en fonction des obifecti

Prime d’expatriation calculée sur la base de &@®s par jour pour les déplacements en Europe
500 euros par jour pour les déplacements en Amgeten Asie

Jetons de présence versés par ZAPF, filiale de SNC 18 000 14 000
Prise en charge de deux contrats d’assurance mteactés a son profit (montant des cotisations) 4 046,84 7 009,66
Valorisation des options attribuées au cours detgce néant Néant
Valorisation des actions de performance attribaéesours de I'exercice néant Néant
TOTAL 22 046,84 22 009,66
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Année 200¢ Année 2010
Guy Welsch
Rémunération brute fixe 234 000 234 000
Rémunération brute variable en fonction des afigequantitatifs (atteinte du budget de du rés 351 000 351 000
consolidé de LNC avant imp6t sur les sociétés, l[dgpement foncier et trésorerie), et qualite
(contribution aux décisions majeures et au pilotags Directeurs de la Société, pilotage
programme de Mandelieu et contribution a I'effit@ommerciale de LNC)
Prime d’expatriation calculée sur la base de &5®s par jour pour les déplacements en Europe 12 350 11 000
500 euros par jour pour les déplacements en Amgeten Asie
Avantage en nature (véhicule de fonction) 4 800 4286
Valorisation des options attribuées au cours dest@ce néant Néant
Valorisation des actions de performance attribaéesours de I'exercice 3D39 néant
TOTAL 925 209 600 286
Fabrice Desrez
Rémunération brute fixe 156 000 175 500
Rémunération brute variable en fonction des obgedtiantitatifs tenant aux résultats consolidé 208 000 197 025
Groupe avant imp0t sur les sociétés, au développieforcier et aux résultatfu secteur d’activit
sous sa responsabilité directe (lle-de-France eiaibilier d’Entreprise)
Prime d’expatriation calculée sur la base de &5®s par jour pour les déplacements en Europe 250 0
500 euros par jour pour les déplacements en Amgeten Asie
Avantage en nature (véhicule de fonction) 4324 4324
Valorisation des options attribuées au cours destece néant néant
Valorisation des actions de performance attribaéesours de I'exercice 236 451 néant
TOTAL 605 02t 376 849
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Année 2009 Année 2010

Jean Tavernier

Rémunération brute fixe 162 500 167 050

Rémunération brute variable en fonction des obfeqtialitatifs (encadrement, stabilité et effica 113 650 133574
de I'équipe de développem et d’objectifs quantitatifs (développement fremcrésultats consolid:
du Groupe avant impdt sur les sociétés et résidt@remier Espana).

Prime d’expatriation calculée sur la base de 256separ jour pour les déplacemern Europe et 5250 2750
500 euros par jour pour les déplacements en Amegtjen Asie

Avantage en nature (véhicule de fonction) 3592 3592
Autre avantage en nature (logement) 53 460 54 906
Valorisation des options attribuées au cours det@ce néant néant
Valorisation des actions de performance attribagesours de I'exercice 1090 néant
TOTAL 450 452 361 872
™*) Depuis le f'janvier 2006, Olivier Mitterrand n’est plus rémuméérde fagon fixe ou variable, par LNC au titre a@ snandat de Président du

Directoire, qu'il continue d’assumer pleinement & date du présent Rapport de gestion et sans @qsyef obstacle la
liquidation obtenue de ses droits a pensions dwitet

Dans le cadre de la convention de management amediie LNC SA et Premier Investissement autofisgde Conseil de
Surveillance le 25 avril 2006 et de celle qui lEanplacée, autorisée par le Conseil de Surveillanc&9dseptembre 2006,
Premier Investissement SAS, présidée par Olivigtedtand, est investie, dans un souci de ratioatadis de I'organisation
des différentes entités économiques du Groupe LN@,akrtain nombre de missions concernant :

« la stratégie et la croissance externe du Groupe ;
* larecherche de partenaires ;

« I'optimisation de la trésorerie ;

¢ ['animation et la défense des marques.

Cette convention prévoit la refacturation de 90 % taitements et salaires, charges sociales p&imeluses, alloués par
Premier Investissement a son Président et aux £aliréPremier Investissement affectés aux missioniées, ces 90 %
étant majorés d’'une marge de 10 % HT.

Pour I'exercice 2010, la refacturation s’est éleaéé 200 000 euros HT, comprenant la refacturatimmcernant Olivier
Mitterrand, une somme de 280.046 euros HT calczéémn les modalités indiquées ci-dessus.

Il est précisé qu'aucune autre indemnité n'est ewséra due a Olivier Mitterrand par une sociétdopmgue du Groupe,
directement ou indirectement, et a quelque tite @gisoit, notamment en cas de changement du atibel de LNC.

11.3  Opérations réalisées par les dirigeants surdes titres

A la connaissance de la société et sur la basanfibemations en sa possession, les opérationségalipar les dirigeants sur
leurs titres au cours de I'exercice ont été legasues :

- Premier Investissement a acheté 1.900 actiogsans de I'exercice ;

A la connaissance de la société, les membres dueCaiesSurveillance n’ont pas effectué d’opératienstitre au cours de
I'exercice 2010.
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12 - INFORMATIONS SUR LA REPARTITION DU CAPITAL ET DES DROI TS DE VOTE DE LA SOCIETE

A la connaissance de la société, les actionna&tmndnt plus de 5 % du capital social ou des ddeitgote de la société au

31 décembre 2010 sont :

Pourcentage de détention du

Pourcentage de détention des droit

D

Actionnaires capital de vote au 31.12.10*
au 31.12.10
Premier Investissement 80,22% 89,34%

*sur la base de 23 281 248 droits de vote exergaieAssemblées.

Premier Investissement est une SAS détenue a 988 Olivier Mitterrand et ses enfants dont il Rsisident
et dont il contréle personnellement 33,14 % du tehpses 6 enfants détenant ensemble 66,86 % dtalcap
Olivier MITTERRAND détient & titre personnel 0,26%4 capital social de LNC SA.

533.250 actions sont détenues par la société Pr&aig elle-méme détenue a 99.98% par la Sarl AB&X le capital est
intégralement détenu par LNC SA (auto contr6le).

La participation des salariés au capital via un P&iésente 0,21% du capital social et 0,27% desdide vote au 31

décembre 2010.

Au 31 décembre 2010, le montant du capital sod¢at de 14.532.169 euros divisé en 14.532.169 retde un (1) euro

chacune de valeur nominale.
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Ce montant résulte :

- d'une part de 'augmentation de capital sans dyoéférentiel de souscription et appel public aafgpe
dans le cadre de I'Offre a Prix Ouvert et du PlasgnGlobal Garanti, d'un montant total de 3.571.428
euros, assortie d'une prime d'émission de 71.408&6E60s, par émission de 3.571.428 actions nowvebe
1 euro de valeur nominale chacune. Puis, d’'uneidmexaugmentation de capital sans droit préféretie
souscription suite a I'exercice par les Coordinae@lobaux de I'option de sur-allocation, d'un monta
nominal de 535.714 euros, assorti d'une prime dson de 10.714.280 euros par émission de 535.714
actions nouvelles de 1 euro de valeur nominalewi@et enfin d'une troisieme augmentation de chpita
d'un montant de 35.697 euros réservée aux salfiaégais et aux salariés des filiales Premier Ezpafi
Premier Portugal et Concept-Bau Premier, adhérarglau d'épargne entreprise ou au plan d’épargne
international,

- d'autre part de la réduction de capital par animaties 270.000 actions propres décidée par lecire
le 23 octobre 2009.

Au 31 décembre 2010, le nombre d’actions a droiate double s’élevait a 9.290.029 et le nombral tdé droits de vote
exercables en Assemblée a 23.281.248.

13- PROGRAMME DE RACHAT D’ACTIONS PROPRES PAR LA SOCIETE

L'Assemblée Générale du 26 mai 2009 a autoriséifeciire, pour une durée de dix-huit (18) moist osqu’au 26
novembre 2010, a animer le marché du titre et t& di@t & racheter des actions de la Société dahsiite de 10 % de son
capital social.

Dans le cadre de cette autorisation, LNC SA a sligr®avril 2010 un contrat de liquidité avec ODBRCLCie pour une durée
de douze mois, renouvelable par tacite recondugt@périodes successives de douze mois. Il e$brcoe a la charte de
déontologie de 'AMAFI (Association Francaise desrghés Financiers) approuvée par I'Autorité desdii@s Financiers
par décision du®octobre 2008.

Ce contrat de liquidité a été doté de 200 000 edeawoyens financiers.

14- COMPTE RENDU DE L'UTILISATION FAITE DES AUTORISATIONS D’AU GMENTATION DE
CAPITAL

Le Directoire en date du 6 avril 2009 a décidé me@der, sur délégation de I'’Assemblée GénéraleOdumai 2008, dans le
cadre de l'article L. 225-197-1 du Code de commeécene attribution gratuite d’actions et d’actiafes performance a
émettre au profit des salariés et mandataireswodia LNC SA et de ses filiales dans le but :

« d'associer les bénéficiaires aux résultats detriéprise et a I'atteinte d’'objectifs de productigruciaux dans un contexte
de marché difficile ;

« et de motiver 'ensemble des salariés dans ceenv@mtexte.

L’augmentation de capital par créations d’actioosvelles en application de ces plans aura lieuderib 2011.

Le détail de ces plans vous est présenté dangp®ntaétabli par le Directoire en application darficle L 225-197-4 du
Code de commerce.

15- DISPOSITIONS STATUTAIRES ET EXTRA-STATUTAIRES SUSCEPTIBLES D’AVOIR UNE
INCIDENCE EN CAS D’OFFRE PUBLIQUE EN APPLICATION DE L'ARTICLE L.  225-100-3 DU CODE
DE COMMERCE

151 Structure et répartition du capital (cf. point 12 ci-dessus)

15.2 Restrictions statutaires a I'exercice des dri@i de vote et pactes d’actionnaires

Il n'existe aucune clause statutaire limitativel'dgercice du droit de vote attaché aux actionslmterdiction temporaire de
cession des actions nominatives hormis I'engagegheigbnservation pris au moment de l'introductiarbeurse exposé ci-
apres. A la connaissance de la société, il n'exsts de conventions contenant des clauses psttaat moins 0,5% des
actions ou des droits de vote et prévoyant desittonsl préférentielles de cession ou d’'acquisition.
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Il n'existe pas d’accords conclus par la sociétiésqut modifiés ou qui prennent fin en cas de cham@nt de contrdle de la
sociéte.

Pacte d’actionnaires

Selon acte sous seing privé en date a Paris duilB® P005, il a été conclu par les actionnaireants un engagement

collectif de conservation des actions qu'’ils possédians LNC, tel que cet engagement est prévugptcle 787 B du Code
général des impdts, acte enregistré le 16 aolt, Z088voir :

Olivier Mitterrand, la société PREMIER INVESTISSEMENDntrolée par Olivier Mitterrand, Louis-David Mitrand,
Marie Mitterrand épouse Martin, Guillaume Nadd-Mitand, Antigone Mitterrand, Moise Mitterrand, Maditterrand, ses
six enfants et la société civile DEPOM controlée @hvier Mitterrand.

Aux termes de cet acte, Olivier Mitterrand pourl®.Gactions, la société PREMIER INVESTISSEMENT pour92.112
actions, la société civile DEPOM pour 5 actiondest autres parties pour une action chacune, segnglle représentant
84,37 % du capital de LNC, a I'époque divisé en 1.224 actions d’une valeur nominale de 7,5 eur@cwie, soit un
capital social total de 10.659.330 euros, ont pesgagement pour eux et leurs ayants cause a giatuit, héritiers,
donataires ou |égataires, de conserver pendanta@nsmdeux ans tout ou partie des actions dontoiflg sespectivement
titulaires, en vue de réserver le droit de béngfides dispositions de I'article 787 B du CGl.

Un engagement identique a été souscrit en deiirietd 6 novembre 2006, enregistré le 8 novembredde enregistrement
Paris X\, entre d’'une part Monsieur Olivier Mitterrand, élautre part, ses 6 enfants, par lequel les simest du Pacte se
sont engagés a conserver, pendant au moins 6 aB8p4actions de catégorie S qu'ils détiennertp6tactions de catégorie
D appartenant a Monsieur Olivier Mitterrand, sig 46 256 actions de 109 euros de valeur nominaeucte composant le
capital de la société Premier Investissement, &eidolding » familiale composée d’Olivier Mittand, de ses 6 enfants.
Cet engagement a notamment pour but de permetoata mutation a titre gratuit d’Olivier Mitterrarali profit de ses

enfants, de bénéficier d’abattements fiscaux amditions que la loi prévoit.

Il n'existe pas de possibilité de levée anticipés engagements de conservation sauf a renonceffatsxdu pacte.

Dans la commune intention des parties I'engagemhei® novembre 2006 a remplacé tous autres engageam@eérieurs qui
avaient le méme objet.

Il n’existe aucun autre pacte d’actionnaires pdrsam les titres de la Société.

153 Régles relatives a la nomination et au remplament des membres du Directoire ainsi qu'a la modifation
des statuts

Les régles relatives a la nomination et a la rétiocales membres du Directoire sont prévues paartiéses 11, 12 et 13
des statuts de LNC SA.

La Société est dirigée par un Directoire qui exsezfonctions sous le contréle du Conseil de dlanee.

Le Directoire est composé de deux (2) membres amsret de cing (5) membres au plus, nommés par lesdlode
surveillance ; ce nombre peut étre porté a sepéssactions de la Société viennent a étre adnaisesiégociations sur un
marché réglementé.

Si un siege est vacant, le Conseil de surveillaieddns les deux mois de cette vacance, soit neodéf nombre de siéges
qu'il avait antérieurement fixé, soit pourvoir v&cance.

Si le capital est inférieur a 150 000 euros, undespersonne peut étre désignée par le Conseiireibance pour exercer
les fonctions dévolues au Directoire avec le tieeDirecteur général unique.

Toutes les dispositions des présents statuts Visdbitectoire s'appliquent au Directeur génératjua a l'exclusion de celles
qui postulent la collégialité du Directoire.

Les membres du Directoire sont obligatoirement gessonnes physiques qui peuvent étre choisies éorslades
actionnaires.

lls sont nommés pour une durée de trois (3) ansax®pa l'issue de la réunion de I'Assemblée Gdeddrdinaire Annuelle
des actionnaires ayant statué sur les comptesxazdice écoulé.
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lls sont toujours rééligibles.

Nul ne peut étre nommé membre du Directoire stilage de soixante dix (70) ans révolus. Le memhbr®idectoire en
fonction venant a dépasser cet age est réputé siémisire d'office a l'issue de la plus prochainion du Conseil de

surveillance.

Tout membre du Directoire peut étre révoqué paskinblée Générale Ordinaire des actionnairesquespar le Conseil de

surveillance.

Au cas ou l'intéressé aurait conclu avec la Soaiétécontrat de travail, la révocation de ses famstide membre du
Directoire n'a pas pour effet de résilier ce cdntra

Le reglement intérieur du Directoire ne contientume disposition particuliére concernant la nonimaet révocation des
membres du Directoire.

Les régles concernant la modification des statos$ selles qui sont habituellement fixées par leetda réglementation en

vigueur.

15.4. Pouvoirs au Directoire en matieére d’émissioau de rachat d’actions

Tableau des délégations de compétences et auimmsataugmentation de capital en cours de validité

L Droit préférentiel de .. . Expiration de
Date d’Autorisation Montant ! .p. ! Utilisation Nature ,Xp' .' .
souscription I'autorisation
Assemblée  générale
21 mai 2010 N In,co,rporatlon del qui statuera sur les
Assemblée énérales millions Néant bénéfices, comptes clos lg
. 9 d’euros réserves et 31/12/2010 et au plus
mixte .
primes tard le 21 novembre
2011
. Assemblée  générale
Emission ui statuera sur les
21 mai 2010 o d’actions g
| o 15 millions o 3 comptes  clos le
Assemblée généralp Maintien Néant nouvelles et
: d’euros 31/12/2010 et au plus
mixte autres  valeurg
mobilieres tard le 21 novembre
2011
- Assemblée  généralp
Emission ui statuera sur les
21 mai 2010 - d’actions d i
Assemblée énérale15 millions Suppression Néant nouvelles et comptes - clos N
. 9 d’euros PP 31/12/2010 et au plus
mixte autres  valeurg
mobiliéres tard le 21 novembre
2011
Assemblée  générale
21 mai 2010! 15 % de o qui statuera sur les
. f . e Maintien ou . . comptes clos lg
Assemblée générale'émission . Neéant Extension
. - suppression 31/12/2010 et au plus
mixte initiale
tard le 21 novembre
2011
Assemblée  générale
21 mai 2010 B _ . Rese_r’vee aux qui statuera sur les
Assemblée énéralel’5 million Suppression au profit Néant salariés comptes clos le
mixte 9 d’euros des salariés adhérents au 31/12/2010 et au plus
PEE tard le 21 novembr
2011 T
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Date d’Autorisation Montant Droit _prfeferentlel de Utilisation Nature I,Explra_tlon_ de
souscription I'autorisation
Assemblée  générale
Ot q qui statuera sur les
. . | ons e

21 mai 2010 440 000 Suppression au profit Sopu'scri fion ol comptes  clos g
Assemblée générale des salariés et Néant d’achatp 31/12/2010 et au plug
mixte actions mandataires sociaux o tard le 21 novembre

d’actions

2011

Assemblée  générale
. . | I i statuera sur les
21 mai 2010 Suppression au profit Attribution qu! ! . i
. f . 10 % du L . . comptes clos le

Assemblée générale” | des salariés et Néant gratuite
. capital . . L 31/12/2010 et au plus

mixte mandataires sociaux d’actions
tard le 21 novembre

2011
16 - INFORMATIONS SUR LA MANIERE DONT LA SOCIETE PREND EN COMP TE LES

CONSEQUENCES SOCIALES ET ENVIRONNEMENTALES DE SON ACTIVITE

16.1. Conséquences environnementales de I'activité

16.1.1

Il n'existe pas en matiére environnementale, pdartiité du Groupe, d’éléments significatifs systtieles d’avoir un
impact sur le patrimoine ou les résultats de laééc

Bilan environnemental

Les contraintes environnementales résultent déglementation applicable, en la matiére, a I'ensemib Groupe.

16.1.2

Au coeur des problématiques internationales, latiuesnvironnementale — parce qu’elle engage I'avé la planéte et des
générations futures — suscite un intérét grandissaprés des citoyens. Les attentes et les préationp des sociétés civiles
imposent aujourd’hui aux professionnels de I'imntiebide repenser a la fois leur conception de litzdket leur politique
énergétique, en prenant en compte I'efficacité gtaque et les énergies renouvelables.

Politique environnementale — Développementichble

Le Groupe considérant que la prise en compte daldgpement durable est un acte citoyen, a engagéali®ns concrétes
et une réflexion générale a ce titre concernansBenble de ses activités.

Ainsi, en sa qualité de promoteur, soucieux de ttoine des espaces de vie adaptés a ces exigeogeslles et de mieux
répondre aux attentes du marché (évolution de llaleefamiliale dans le temps, intensification dengagement des
locataires finaux des immeubles tertiaires par ete)nLNC a décidé depuis 2004 d’inscrire son agidians le cadre de la
qualité environnementale et de développer, aupagstdtectes, d’entreprises et de collectivitésiteriales, des programmes
environnementaux.

A la volonté de construire des batiments de quaditéde répondre aux attentes de ses clients qaisiissent dans
I'acquisition d’un bien durable, colteux et fondamat pour la famille, s’agissant de logements, eulelrs locataires,
s’agissant d'immeubles tertiaires, s'ajoute dés@sriaapréoccupation de répondre aux enjeux essefiéie a la préservation
de I'environnement, & la santé et au confort deisleéts.

En outre LNC a décidé d’appliquer les principes éeetbppement durable également a son activité d@rmapr et dans ses
relations avec I'ensemble de ses collaborateunsdafiles impliquer et de les motiver : développerd compétences grace a
des formations (au-dela des quotas exigés hal@tnelit) et encourager la diversité a 'embauche.

Enfin, I'action de la Fondation d’Entreprise s'inspleinement dans ce cadre.

16.1.2.1 Labellisation et Certification des programras résidentiels

Dans le cadre de sa politique environnemental&réipe a souhaité concrétiser ses actions en gengg a compter du
1% octobre 2009, a solliciter sur chaque programnsdedtiel réalisé en France la certification H & Habitat et
Environnement, délivrée par I'organisme certificat€ERQUAL

Au travers de 7 cibles environnementales, cettéfication permettra au Groupe d’exprimer ses ppates volontés en la
matiére :
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management environnemental de 'opération ;
chantier propre ;
énergie, réduction de I'effet de serre :

— la certification H & E impose une performancerggtique de niveau THPE (Trés Haute Performancegdétique),
caractérisée par une amélioration de 20 % de lamé@mtation actuelle ;

4. filiére constructive, choix des matériaux :
— recours a des matériaux durables et a impacte@memental controlé ;
5. eau:
— économie au niveau de la consommation d’eawcapgfation des eaux pluviales ;
6. confort et santé :
— imposition de critéres minimum en matiére de iggiale I'habitat (confort acoustique, confort viswenfort d’été) ;
7. gestes verts.

De méme, le Groupe s’est engagé dans une ceitificagstématique NF Batiments Tertiaires-Démarch&Mélivrée par
Certivea de toutes ses opérations tertiaires, acagmamt ainsi la volonté de développement durabkeedenvestissseurs et
des utilisateurs finaux de nos immeubles.

Trois opérations (Le Copernic Il & Noisy-le-Gran8)(8t Citalys et Citalium & Montévrain (77)) ont dderet déja recu cette
certification.

16.1.2.2 Performance énergétique accrue des programs

Au-dela de la certification H & E (avec la néceSgltatteindre une performance énergétique de nifétRE ), le Groupe a
décidé d’améliorer encore la performance énergétitpises programmes résidentiels dans la perspeletila mise en place
de la Réglementation Thermique 2012 en réalisanir fmus les permis de construire déposés a partit®dJuillet 2010
I'ensemble de sa production avec une performanesgétique BBC (Batiment Basse Consommation), Effin8rgie

C’est dés lors une perspective a I'horizon 2012/26#&3la livraison aux acquéreurs du groupe de piigielx mille
logements bénéficiant de cette performance enipatitainsi la future réglementation thermique mable en janvier 2013.

16.2  Aspects sociaux
16.2.1 Effectifs

Au 31 décembre 2010, I'effectif total de la Socié®levait a 215 salariés, contre 198 salariésladég8embre 2009, en ce
compris I'effectif de la société CFH. Aprés intégya de ZAPF dans le périmeétre de consolidatioiGdoupe, I'effectif total
du Groupe s'élevait au 31 décembre 2010 a 871liéslar comparer a 911 au 31 décembre 2009.

Le tableau ci-dessous présente la répartition filestiés au 31 décembre 2010 :

Implantation Cadres Employés Total
France 142 73 215
Siege 27 14 41
Développement 15 01 16
DP Paris 13 10 23
Noisy-Le-Grand 09 05 14
Franconville 08 03 11
CFH 13 10 23
DP Immobilier d’entreprise 07 02 09
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Implantation Cadres Employés Total

Lyon 16 08 24
Marseille 14 09 23
Biot 09 09 16
Dominium 07 03 10
Espagne * 28
Barcelone 10
Madrid 18
Valence 00
Portugal * 00
Allemagne * 580
Berlin 12
Munich 26
Francfort 01
Bayreuth (ZAPF) 541
Indonésie * 46
Pologne 02
TOTAUX 911

(*) Ladistinction entre « cadre » et « employé&eshpas similaire a celle existante en France.

L’évolution des effectifs du Groupe entre les eies 2008 et 2009, et jusqu’au 31 décembre 201@éssimée dans le
tableau suivant :

Sites 31.12.200: 31.12.200! Variation 31.12.201 Variation

2008/200¢ 2010/2009

Effectifs a la Effectifs au Effectifs au

cloture 12/200¢ 31 décembre 200 31 décembre 201
France 223 198 -11,2% 215 +8,6 %
International 795 713 -10,3% 656 -8,0%
Dont ZAPF 643 594 -7,6% 594 -89 %
TOTAL GENERAL 1018 911 -10,5% 871 -4.4%
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Les mesures de baisse des charges opérationmatiées par le Groupe ati%semestre 2008, et qui se sont poursuivies en
2009 et 2010 de maniére ciblée, ont conduit & édaation sensible des effectifs d’environ 15 % Zw@ans. En 2010, cette
réduction a touché exclusivement l'internation&rsqu’en France, les recrutements ont recommeatecéaniere limitée et
maitrisée, essentiellement dans le domaine du algweinent.. L'effectif France a aussi augmenté suitetégration des
collaborateurs Dominium. Le Groupe (hors ZAPF) eegistré, en 2010, 45 départs de collaborateuss rmatifs confondus
(dont 33 départs en France) hors fin de CDD de wasdesn Espagne et en Indonésie

Par ailleurs, en France, I'effectif intérimaire e®quivalent temps plein » a été de 1,7 (contrepg&isonnes en 2009). La
Société a recours a l'intérim principalement enplamement de salariés absents et en cas de suecngibraire d’activité.

Le Groupe a accueilli en France 32 stagiaires,ssmisiblement plus qu’en 2009.
La Société est régie en France par la conventibbective nationale de la promotion-constructiondete du 18 mai 1988.
16.2.2 Organisation et durée du temps de travail

Un accord relatif a 'aménagement et a la réduatioiemps de travail a été conclu pour I'activitariee en aolt 2000. Il a
été convenu avec les représentants du personnepquela majorité du personnel, la durée hebdomaditcomptée en
moyenne serait ramenée de 39 a 38 heures (ladergente est a 35 heures hebdomadaires).

Par ailleurs, I'effectif a temps partiel au seinl@éociété en France comprend 11 salariés au&hdire 2010, soit 5 % de
I'effectif total.
16.2.3 Rémunérations

Le salaire annuel moyen consolidé LNC France en 2085} élevé a 121 848 euros, a 96 232 eurosIpd@roupe (hors
ZAPF) et a 56 180 euros avec ZAPF. Ces montantscadrulés en intégrant les charges sociales pdésmna
16.2.4 Représentation du personnel et représentaticyndicale

La Société a renouvelé en avril 2010, pour unealdet 4 ans, sa délégation unique en France, letbrae du Comité
d’entreprise exercant également le mandat de dé#du personnel. Cette institution, composée deeibres, arrive donc
a échéance en avril 2014. Aucun syndicat n'esésmté et il n'y a pas non plus de délégué syndical

Concernant les filiales étrangeres, aucune ingtituteprésentative n'a été mise en place, excepgeiaude société ZAPF
GmbH disposant d'une instance représentant le peetmommeée Betriebsrat» de 13 élus. Cette institution est assimilable
a la notion de délégué du personnel telle qu'egéisan droit francais. Il N’y a pas d’instance syalé au sein de ZAPF.

16.2.5 Conditions d’hygiéne et de sécurité

En France, seul le sieége sis Tour Montparnasseis @anprend plus de 50 salariés. Un Comité d’hygiéle sécurité et des
conditions de Travail a donc été mis en place. Gettimnce renouvelée en juin 2010 comprend 3 reptésts et se réunit
trimestriellement en présence du médecin du travail

16.2.6  Politique sociale

La politique sociale et de gestion des ressouragsames est au coeur des priorités de LNC. Elleeggffinie annuellement
par la Direction des Ressources Humaines dans le chdplan a 3 ans, puis est validée par le Coddtélirection et fait
I'objet d’'une communication auprés des salariésfFemmce et dans les filiales étrangéres. La Doacties Ressources
Humaines est ensuite responsable de I'animatiaretie stratégie et de sa mise en ceuvre. Elle s@apgpudes relais locaux
dans les filiales.

Cette politique se décline en 4 axes principaux :
* motivation et engagement de haut niveau deshmideurs :
— responsabilisation,
— définition et partage des objectifs,
— communication interne et culture d’entreprise,
— qualité de I'encadrement ;
¢ développement et pérennisation du savoir-faire :
— priorité absolue a la promotion interne,
— évaluation et progression des collaborateurs,
— formation interne et fertilisation croisée ;
« dimension sociale de la stratégie de développethemable, pour laquelle le Groupe est déja tré§;ac
« maitrise des effectifs et des budgets.
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En matiere de formation, les dépenses se situer®0&A, pour la France, a 1,5 % de la masse sa&abiaite (plan de
formation uniquement). L'effort de formation a poen 2010 principalement sur les secteurs de Himdtique (21 %), des
domaines techniques (20 %), et commercial (9 %gnéin des langues étrangeres (7 %), le complémgentt été affecté
essentiellement aux actions individuelles de mis&@au des connaissances. Le plan de formatida Seciété est alimenté
par les axes stratégiques décidés par la Diredigoar les entretiens annuels d’évaluation, réalggur I'ensemble des
collaborateurs. Les filiales étrangéres de la $écgivent également les axes stratégiques megsarirdessus.

En paralléle de la formation classique, la Sociétéis en place depuis de nombreuses années utigymlie transfert de
savoir-faire, s’appuyant sur des réunions régudiér@nsversales par métier (commercial, technigestion de programmes,
administratif et comptable, direction), et ce aueau de la France et des filiales étrangéres. Qetiiique contribue de
maniére importante a la fertilisation croisée dampétences, méthodes et outils entre implantatmeffet, les actions de
formation en interne en France ont représenté ta %tal des dépenses de formation.

La Société favorise I'apprentissage et 'accesaploi des jeunes dipldmés (32 stagiaires au sssréduipes francaises en
2010). Elle s’applique également a respecter lecgge de non-discrimination sous toutes ses fohesns toutes les étapes
de la gestion des ressources humaines.

16.2.7 Euvres sociales

Le montant des subventions versées durant 'an@&@ @n France s’est élevé a 38 094 euros, auxidwelsvient d’'ajouter
le budget de fonctionnement du Comité d’entreprises’éléve a 25 396 euros.

16.2.8 Intéressement et participation

Participation

Il N’y a pas a ce jour d’accord de participationsein de la Société.

Intéressement

La Société a mis en place en France depuis 20@taord d’intéressement Iégal au profit de sesigalarenouvelé en 2010
pour une nouvelle période de 3 ans. La répartiiercet intéressement est effectuée de manieraadgakt en fonction du
temps de travail effectivement réalisé au courtatmée concernée. Le plafond global de I'intéresmet représente 10 % du
montant brut de la masse salariale des bénéfisjadtechaque collaborateur concerné peut se \oilowr jusqu’au double

de son budget d’'intéressement. En outre, les cotdburs de CFH et Dominium sont désormais conceraéset accord
d’intéressement

En Espagne, Premier Espana a mis en place un «lplgensiones » depuis 2002 également destindréoaés une partie
des bénéfices aux salariés de la filiale. Cet isEment est calculé sur la base du résultat fieargilisé avant impots, dés
lors que celui-ci représente au moins 90 % du tatstihancier budgété dans le plan annuel de ditiee. Le montant de
l'intéressement est distribué aux collaborateuigibdés (un an d’ancienneté a la fin de I'annéesiérée) en fonction de
leur rémunération brute annuelle. Les sommes sensées dans un « Plan de Pensiones » ouvert algt&ablissement
financier « La Caixa ».

16.2.9 Plan Epargne Entreprise et Plan Epargne Groupe

Un plan d'épargne entreprise (le « PEE ») a ét&lude 20 mars 2003. Le PEE a pour objet de perenetix salariés de
LNC de participer, a la constitution d’'un porteféiitollectif de valeurs mobilieres et de bénéfiaarsi des avantages
fiscaux attachés a cette forme d’épargne. Le PEBogsellement alimenté par le versement de I'eggement percu par les
collaborateurs. LNC supporte les frais de tenueodepte et n'abonde pas aux versements des salariés.

Un Plan d’Epargne Groupe (le « PEG ») a été coadlaccasion de l'introduction en bourse de la 8tii Ont souscrit les
filiales étrangéres suivantes : Premier EspafanierePortugal et Concept Bau-Premier. Il a été alidgrar les actions
acquises dans le cadre de I'Offre Réservée auxi&akm novembre 2006.

Le PEE est géré par le Crédit Agricole Epargne Bédaet le PEG par la Société Générale depuif jarivier 2008.

Le 18 mars 2011

Le Directoire
Représenté par Olivier MITTERRAND

Président
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Annexe 2 : Rapport du Président du Conseil de
Surveillance en application de l'article
L 225-68 alinéa 7 du Code de Commerce

En application de Il'article L. 225-68 alinéa 7 dudeéale Commerce, issu de I'article 117 de la loi eugté Financiére du
1*" ao(t 2003, Philippe POINDRON, Président du Conseil Surveillance de la société LES NOUVEAUX
CONSTRUCTEURS (LNC), rend compte dans le cadre du préapport « des conditions de préparation et @doigation
des travaux du Conseil, ainsi que des procéduresredle interne mises en place par la société ».

Le présent rapport concerne la société LNC et l'efde des sociétés du groupe LNC entrant dans saméiée de
consolidation.

Il a regu I'approbation du Conseil de surveillanéani le 25 mars 2011(art L225-68 al. 11 du Codeaiengerce) et sera
porté a la connaissance du public dans les condifirévues par l'article 221-3 du reglement généeal’Autorité des
Marchés Financiers (AMF).

La Société LNC applique les recommandations du @Gddp-Medef, a I'exception de ce qui est mentiomnés 1.6.c ci-
apres

1. PREPARATION ET ORGANISATION DES TRAVAUX DU CONS EIL DE SURVEILLANCE

Depuis la décision prise lors de I'assemblée géleéeatraordinaire du 27 juin 2003, la société LNG gérée selon le mode
« dualiste », avec Directoire et Conseil de Sursaile, tel que régi par les articles L. 225-57 a2R5-93 du Code de
Commerce.

1.1. COMPOSITION DU CONSEIL DE SURVEILLANCE

Suite a 'Assemblée Générale du 21 mai 2010 quoegué au renouvellement pour 3 ans du mandatrtiérsemembres du
Conseil, celui-ci est composé des 8 membres suivants

- Philippe POINDRON, Président
- Pierre FERAUD, Vice-président
- Patrick BERTIN

- Henri GUITELMACHER

- Gérard MARGIOCCHI

- Louis-David MITTERRAND

- Anne-Charlotte ROUSSEAU

- Michele WILS.

Patrick BERTIN a été nommé par '’Assemblée Général@@ mai 2008 pour une durée expirant a IissuéAlsemblée
Générale d’approbation des comptes de I'exercios I 31 décembre 2010. Les mandats de Philipp& PRON et de
Louis-David MITTERRAND ont été renouvelés par I'Asdelée Générale du 26 mai 2009 pour une durée engirbissue
de I'Assemblée Générale d’approbation des compeed'ekercice clos le 31 décembre 2011. Les mandatsPierre
FERAUD, d’Henri GUILTELMACHER, de Gérard MARGIOCCHI, Alhne -Charlotte ROUSSEAU et de Micheéle WILS
ont été renouvelés par 'Assemblée Générale du &12®10 pour une durée expirant a l'issue de I'Adsée Générale
d’approbation des comptes de I'exercice clos ld&dembre 2012.

Chacun des membres a déclaré remplir les conditiégales, réglementaires et statutaires d’exercicenwindat,
notamment :

- étre propriétaire d'au moins 15 actions comme epgayd’article 14.IV des statuts ;

- ne pas étre frappé par une mesure susceptibleidsatdudire I'exercice des fonctions de membre dun€zil de
Surveillance d'une société anonyme ;

- satisfaire & la limitation requise par la loi engee concerne le nombre de sieges de membres deelCde Surveillance
ou de Conseil d’Administration de sociétés anonyquespeut occuper une méme personne ;

- satisfaire a la limite d’age de 75 ans fixée particle 14.111 des statuts.

Le Conseil de Surveillance comporte 4 membres inutp#s.
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1.2. ORGANISATION DES TRAVAUX DU CONSEIL DE SURVEIL LANCE

Le Président du Conseil de Surveillance est chaegebdvoquer le Conseil et d’en diriger les débatsc&s d’empéchement
du Président, cette tache incombe au Vice-présiderst convocations sont adressées au moins undrngeid avance
accompagnées de tous les projets et autres éléménessaires a la bonne information des membre€ahseil de
Surveillance concernant les points qui seront déscat examinés en séance.

Le Conseil de Surveillance se réunit aussi souveatlintérét de la Société I'exige et au moins foie par trimestreLe
Conseil de Surveillance s'est réuni huit fois aursale I'année 2010 et a recueilli la présence mogeate plus de 91% de
ses membres.

Pour la validité des délibérations, la présencectffe de la moitié au moins des membres du Codseffurveillance est
nécessaire, soit en l'occurrence quatre membresdéeisions sont prises a la majorité des membésepts ou représentés,
chaque membre disposant d’'une voix. Il est étabdi feuille de présence qui est signée par les memtu Conseil de
Surveillance.

Les délibérations de chaque séance du Conseil smstatées par des procés-verbaux indiquant le nesnntembres
présents, excusés ou absents. Ces proces-verbalsiggss par le Président de séance et au moimembre du Conseil de
Surveillance.

Les membres du Conseil de Surveillance, ainsi quie fpersonne appelée a assister aux réunions deiC@ost tenus a la
discrétion a I'égard des informations présentartaniactére confidentiel et indiquées comme teliedgPrésident.

Au cours de I'exercice 2010, le Conseil de Suraaile a pris notamment les décisions suivantes :

- autorisation de conventions réglementées

- fixation des rémunérations des membres du Dirextoir

- renouvellement de la Vice-Présidence du Conseil

- renouvellement de 2 membres du Comité d’Audit €2 deembres du Comité des rémunérations

- autorisation de délivrance de garanties

- fixation d'un plafond global de cautions, avalgatanties pouvant étre consentis par le Directoire
- et nomination d’'un second Directeur Général et delveaux membres du Directoire.

Le Conseil de Surveillance a pris connaissance ajgsorts trimestriels établis par le Directoirea Ivérifié et contrélé les

comptes sociaux et consolidés arrétés au 31/12/20@abli les rapports a '’Assemblée Générakgifela I'exercice 2009.
Il a par ailleurs pris acte des comptes consoka@sestriels au 30/06/2010 arrétés par le Directoire

1.3. REGLEMENT INTERIEUR DU CONSEIL DE SURVEILLANCE

Le reglement intérieur du Conseil de Surveillano&téaadopté le 19 septembre 2006 et est disponibleogie au siege
social. Il est conforme aux principes de gouvermgnwentreprise issus du code de gouvernement réerise AFEP-
MEDEF, consultable sur le site de 'AMF et du MEDEF

Le reglement intérieur est remis a chaque nouvesmbre du Conseil lors de son entrée en fonction.

Le reglement intérieur rappelle les modalités dacfionnement du Conseil de Surveillance, les e#téfindépendance de
ses membres et les principes déontologiques apf@ika

1.4. COMITES CONSTITUES PAR LE CONSEIL DE SURVEILL ANCE

a) Comité d'Audit

La décision de créer un Comité d’Audit a été arr@aiele Conseil de Surveillance en date du 19 sdpi®2006. Le Comité
d’Audit est composé de trois membres du Conseilcuwhaésigné pour la durée de son mandat de trejseacomprend au
moins deux membres indépendants.

Le Comité d’audit élit son Président qui est chargé diriger les travaux.
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Ses membres sont :

- Gérard MARGIOCCHI, Président, membre indépendarkmre financier du Comité
- Anne-Charlotte ROUSSEAU
- Louis-David MITTERRAND.

Il se réunit au moins deux fois par an et autam gécessaire a la demande du Président du Cons8ilirdeillance. La
convocation peut se faire par tous moyens. Le Caiiitadit s’est réuni six foien 2010

Ce Comité aide le Conseil de Surveillance a veillBexactitude et a la sincérité des comptes socibula Société et des
comptes consolidés du groupe, ainsi qu'a la qudlit€ontrdle interne et de l'information délivréexactionnaires et au
marché financier.

Le Comité d’Audit peut procéder a I'audition des Cassaires aux Comptes et des Directeurs fonctiomhetsege.

Il présente au Conseil de Surveillance ses cormigsiors des séances consacrées a l'examen detesasemestriels et
annuels.

b) Comité des Rémunérations

La décision de créer un Comité des Rémunérations éa aététée par le Conseil de Surveillance en date
du 19 septembre 2008e Comité des Rémunérations est composé de trois reendln Conseil, chacun désigné pour la
durée de son mandat de trois ans, et comprend &g gheux membres indépendants.

Le Comité des Rémunérations élit son Président quhesgé d’en diriger les travaux.
Ses membres sont :

- Philippe POINDRON, Président
- Henri GUITELMACHER
- Michéle WILS.

Le Comité des Rémunérations se réunit au moins fiésipar an et autant que nécessaire sur convocatia la demande
du Président du Conseil de Surveillance, la conv@mtgtouvant se faire par tous moyens. |l s’estirélenx fois en 2010 et a
procédé a différents travaux lors de réunions méiles.

Le Comité des Rémunérations a pour mission :

- de formuler des propositions au Conseil de Suamik sur la rémunération des membres du Directoire;
- et d’examiner les plans d'attribution d’actionseligiqu’en soit la forme, en faveur des membre®utactoire et des
principaux collaborateurs.

1.5. REMUNERATION DES MEMBRES DU CONSEIL DE SURVEILLANCE

Conformément a I'Article L 225-81 alinéa 1 du CodeGteammerce, le Président et le Vice-président peuperdevoir une
rémunération spécifique en raison de leur fonctierPrésident et de Vice-président laquelle, siedtepercue, est imposée
dans la catégorie des revenus de capitaux mobiiersune rémunération spécifique en raison defleuction de Président
et de Vice-président n'a été percue par le Présietda Vice-président du Conseil de Surveillanggitae de I'exercice 2010.

L'Assemblée Générale peut allouer aux membres dseilate Surveillance en rémunération de leur détid titre de jetons
de présence, une somme fixe annuelle dont le mbetstncomptabilisé en frais généraux de la Sociéé. jetons de
présence visent a rémunérer I'assiduité et lagypation des membres du Conseil de Surveillanceréumions du Conseil,
du Comité d’Audit et du Comité des Rémunérations.

L’Assemblée Générale Mixte du 20 mai 2008 a fix#8.000 euros le montant global maximum des jetlengrésence que
le Conseil de Surveillance peut allouer a ses mesrbreompter de 'exercice ouvert 1€ janvier 2008 et pour chacun des
exercices suivants jusqu’a décision nouvelle ded&#nblée Générale.

Il peut étre alloué par le Conseil de Surveillanes temunérations exceptionnelles pour les misgonstuelles confiées a

des membres du Conseil. Dans ce cas, ces rémumératint comptabilisées en frais généraux de l&®oget sont soumises
a la procédure d'approbation des conventions pliéiies visées ci-apres.
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Les rémunérations exceptionnelles au titre de t@ge 2010 ont été autorisées conformément a leépiare applicable aux
conventions réglementées et ont été portées anlaasance des Commissaires aux Comptes. Elles immaésormais les
sommes versées a titre d’honoraires aux membreSamaité d’Audit et aux membres du Comité des Rémurnéraiten
rémunération des travaux spécifiques qu'ils effestien raison de leur fonction. Elles sont déwslléu § 11 du rapport de
gestion annexé au Document de Référence annuel gaalh société et enregistré auprés de 'AMF.

Enfin, les membres du Conseil de Surveillance peunesmevoir de la Société des rémunérations dugisraw'un contrat de
travail, lorsque celui-ci correspond a un empldeetf. Aucune rémunération de cette nature n'av@ésée au titre de
I'exercice 2010.

Aucune autre rémunération ne peut étre allouéarammbres du Conseil.
1.6. DIRECTOIRE

a) Nomination des membres du Directoire

Les membres du Directoire en fonction au coursed@icice 2010 ont été :

- Olivier Mitterrand en qualité de Président : nommé a dettetion le 27 juin 2003, son mandat a été renculel13
juin 2006 puis le 26 mai 2009. Son mandat actu@idia a échéance le 27 juin 2012.

- Guy Welsch en qualité de Directeur Général : norarnétte fonction le 27 juin 2003, son mandat a&téuvelé le 13
juin 2006 puis le 26 mai 2009. Son mandat actusmgira fin le 31 mars 2011 en raison de sa demamd€mficier de
ses droits a la retraite a compter de cette date. .

- Fabrice Desrez en qualité de membre : nommé a fmitgion le 20 décembre 2007 a effet dlijdnvier 2008 et
renouvelé le 5 novembre 2010. Son mandat viendreh&ance lors de I'assemblée générale appelétuarssar les
comptes de I'exercice clos le 31 décembre 2013.

- Jean Tavernier en qualit¢é de membre : nommé a fmitgion le 12 mars 2008 a compter did" jdillet 2008. Son
mandat viendra a échéance le 30 juin 2011.

Suivant décision du 17 décembre 2010, le Consefiutteeillance a procédé aux nominations suivantes :

- Fabrice Desrez a été nommé Directeur Général jadquin de son mandat de membre du Directoire.

- Ronan Arzel a été nommé membre du Directoire a oenujt £ janvier 2011 pour une durée de 3 ans expirantders
I'’Assemblée Générale d'approbation des comptesatiddl décembre 2013.

- Moise Mitterrand a également été nommé membre decire a compter du®ljanvier 2011 pour une durée de 3 ans
expirant lors de I’Assemblée Générale d’approbatiesm comptes clos au 31 décembre 2013.

Les membres du Directoire disposent d’'une expéei@nfirmée dans la profession de promoteur imrieshef la gestion
d’entreprise.

b) Organisation des travaux du Directoire

Le Directoire est collégialement investi des powvdgs plus étendus pour agir en toute circonstangeom de la Société. Il
les exerce dans la limite de I'objet social et s@serve de ceux expressément attribués par éa lGonseil de Surveillance
et aux Assemblées d’actionnaires.

Toutefois, en application de I'article 13 des dfgtle Directoire doit recueillir 'accord préalaldu Conseil de Surveillance
pour les actes, opérations et engagements suivants

- cession d’'immeubles par nature;

- cession totale ou partielle de participations @ufue celle du nombre d'actions nécessaires adiezede mandats

sociaux dans les filiales);
- et constitution de siretés, cautions, avals etrgas
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Les membres du Directoire sont autorisés a répantie eux les taches de direction étant entenduagtépartition, si elle
intervient, ne peut avoir pour effet de retirerRivectoire son caractére d’organe assurant colégient la direction de la
Société.

Les membres du Directoire établissent un rappionestriel soumis a I'examen du Conseil de Surveitan

¢) Cumul d’'un mandat social et d’'un contrat de travail

Les recommandations spécifiques AFEP-MEDEF surréesunérations des dirigeants mandataires sociasxsdeiétés
cotées sont mises en ceuvre au sein de la Soci&gcaption de celle relative au cumul de I'exeecd’'un mandat social et
d’'un contrat de travail. Cette exception concesseerhembres du Directoire autres que son Prési@dimter Mitterrand,.
Elle s’explique tant par I'historique que par ldi¢éade la Société. Les mandataires sociaux cosedisposent d’'un contrat
de travail salarié bien antérieur a leur accesaiomirectoire et correspondant a une fonction apEnnelle spécifique au
sein de la Société. lIs ne bénéficient par aillelasicune rémunération ni autre avantage lié arleamdat social. Le Conseil
de Surveillance de la Société a entériné cettdipogie principe lors de sa séance du 13 févriée20

d) Principes et régles arrétés pour déterminer legémunérations et avantages de toute nature accordésux

mandataires sociaux
Depuis le ¥ janvier 2006, Olivier Mitterrand n’est plus rémuégéde fagon fixe ou variable, par LNC au titre de mandat
de Président du Directoire, mais exclusivement driéne fixe par Premier Investissement dans leecdeia Convention de
management entre LNC et Premier Investissement.

Les principes de rémunération des autres membr&srdatoire sont les suivants :

- rémunération fixe ;
- rémunération variable sur objectifs selon leur famcopérationnelle ; exemple : nombre de maitrfsesiéres nettes,
nombre de réservations, résultats d’exploitatiop&@nétres géographiques définis et/ou résultaisalidés du groupe
- avantages divers :
¢+ indemnités d’'expatriation ;
+  voiture de fonction ;
¢+ le cas échéant, plans d'attribution d’actions, Jouwe d’options d’achat, d’actions gratuitesaniire

1.7. MODALITES PARTICULIERES RELATIVES A LA PARTIC IPATION DES ACTIONNAIRES A
L’ASSEMBLEE GENERALE

Les modalités particuliéres relatives a la paréitign des actionnaires a 'Assemblée Générale m@vues et détaillées aux
articles 19 et 20 des statuts de la Société, raprizhapitre 21 du Document de Référence annuel.

1.8. INFORMATIONS PREVUES PAR L’ARTICLE L. 225-100-3 DU CODE DE COMMERCE

Les informations relatives a la structure du cémiteial et aux éléments susceptibles d’avoir ureidence en cas d'offre
publique, tels que visés a l'article L. 225-100e8G@bde de Commerce, sont publiées aux chapitress14,6, 17,18 et 21 du
Document de Référence annuel établi par la Sodi&®registré auprés de 'AMF.

2. PROCEDURES DE CONTROLE INTERNE ET DE GESTION DESRISQUES

Les principes et procédures de contrfle interndad8ociété s'inscrivent dans le cadre d'une gowmace d’entreprise
conforme au Cadre de Référence de 'AMF sur le dispde contrble interne applicable aux valeurs yes et petites.

2.1. PRINCIPES
Le contrble interne est constitué par un ensemblmalyens adaptés aux caractéristiques propresIteiate :
- qui doit lui permettre de faire face de maniérerappée aux risques significatifs qu'elle peut remicer, que ces

risques soient opérationnels, financiers ou deararifé,
- et quicontribue ainsi a l'utilisation efficiente ses ressources et a I'efficacité de ses op@ésatio

Conformément a la définition du Cadre de Référenceitgrde contrdle interne en vigueur dans le grouN€ vise plus
particulierement a assurer :

- laréalisation effective des objectifs fixés pabieectoire ;
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- la conformité des actes de gestion et de produdésmpérations immobiliéres avec les lois et raghgs, ainsi qu’avec
les regles internes applicables au sein du groupe ;

- la protection des actifs matériels et intellectuklgroupe ;

- la prévention et la détection des fraudes et desies;

- etlaqualité et la production en temps utile adsrimations financiéres et comptables rendant cerdptl'activité et des
perspectives du groupe.

Le contrOle interne est en vigueur au sein de €eride du groupe constitué par LNC, LNC INVESTISSEME&iTses
filiales d’opération (SCI ou SNC), ainsi que lesdliéis étrangeres.

Comme tout systeme de controle, le controle intampeut fournir une garantie absolue que tousidgsies d’erreur ou de
fraude sont totalement éliminés ou maitrisés.

2.2. ORGANISATION GENERALE DU GROUPE

a) Structures du groupe

Le groupe LNC se caractérise par une dualité emtsesttuctures opérationnelles par Directions dgraromes ou filiales,
constituant des centres de profit localisés a pnigiimmédiate de leur marché, et une directiortraém basée au siége du
groupe, qui prend les principales décisions et jooeréle de contrdle, d’expertise et de conseilresies structures
opérationnelles.

En France, 7 Directions de Programmes (« DRoNposéesies équipes commerciales, techniques et admiingsatie
LNC, assurenie montage et la réalisation des programmes imneobil Six DP consacrées a l'immobilier résidentiel
sont situées dans les grandes agglomérationss, Maride France (Noisy le Grand, Franconville)ohyMarseille, Alpes
Maritimes (Biot) ; elles sont complétées par uneelion Immobilier d’Entreprise. LNC détient en outteux filiales
opérationnelles en France, CFH, une société plusapient active en promotion de maisons, qui égirdt le groupe en
2007, et Dominium, un promoteur implanté en Langeedoussillon, acquis en novembre 2009.

En 2010, le groupe est également actif a I'étrangardes filiales en Allemagne (implantations arlitt, Berlin, Bayreuth,
Francfort), en Espagne (implantations a Barcelonadrid), et en Indonésie (Jakarta). En outre, LNCeaxdfiliales
inactives, une au Portugal et une en Pologne, quiept chacune deux terrains non développés eonnraie la crise
immobiliére qui frappe actuellement ces deux pays.

b) Direction du groupe

O Comité de Direction

Le Comité de Direction est composé de personnesielsgarmi les directions de I'entreprise en raggoleurs compétences
et de leur expérience. Il a été mis en place diaduption de la forme dualiste de la Société.

Le Comité de Direction se réunit au moins 10 fois @& et autant que nécessaire sur convocation laudamande du
Président du Directoire, la convocation pouvarfage par tous moyens.

Le Comité de Direction a un rdle consultatif. Illiagsle Directoire dans la mise en ceuvre de léégfimdu Groupe.
En 2010, le Comité de Direction était composé dermambres :

- le Président du Directoire, en charge notammentiéeloppement international et de la coordinatier'aktivité de
certaines filiales ;

- le Directeur Général, membre du Directoire, respblesde I'activité promotion immobiliere en Fraretede certaines
filiales a I'étranger ;

- le membre du Directoire responsable de I'activigg¢ giomotion immobiliere en lle-de-France et de ffiobilier
d’entreprise ; il a sous sa direction le Directéeda Qualité et de I'lnnovation ; avec ce dernileralide 'ensemble des
processus et des procédures relatives a la défirde la qualité et suit I'ensemble des indicateorsespondants ;

- le membre du Directoire en charge du développeifertce, responsable de I'ensemble de 'activitéelbppement et
maitrises fonciéres en France ;

- le Directeur Délégué en charge des Ressources Hespala I'Informatique et du Service Juridique ;
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- le Directeur Délégué en charge de la Stratégiexdesntes en bloc » et des relations investisseurs
- le Directeur Délégué Finances ;
- le Directeur de la Direction de Programme de M#esa@ncadrant aussi la Direction de ProgrammeyasL

O Les autres Directeurs

Participent également a la direction du groupe [msiege :

- le Directeur financier ;
- le Directeur du Service Juridique ;
- et le Directeur de la Qualité et de I'Innovation.

2.3. LES ACTEURS DU CONTROLE INTERNE ET DE LA GESTION DES RISQUES

La réalisation du contrdle interne implique la pation active de multiples organes et resporesabl

Le Conseil de Surveillance il oriente les travaux du Directoire en matiél® contrble interne, débat de la stratégie a
I'occasion de la présentation des rapports trirestdu Directoire, et autorise certains actesngagements dépassant un
seuil diment identifié.

Le Comité d’Audit : auregard des attributions qui lui sont conféréesl@&onseil de Surveillance et le reglement intérieur
du Conseil, le Comité d’Audit a un role fondameritgbuer dans la mise en ceuvre des processus déleanterne et le
suivi du contrble des procédures existantes ;da plaudit interne a réaliser, ainsi que les ppalgs conclusions des audits
effectués lui sont présentés.

Le Directoire : il définit la stratégie générale en matiére datdle interne, décide de la mise en place deépaes de
prévention des risques et d’actions de controlegred compte au Conseil de Surveillance de I'éta&dbsation du controle
interne ; le Directoire analyse les éventuels dystionnements majeurs et décide les mesures cesec prendre ; il
définit également les priorités en matiere d’auditrne.

La Direction Financiére: son organisation et I'ensemble de ses missions détaillées au paragraphe 2.4.2. ci-apres.
Egalement en charge du contrdle interne, elle euévie fonctionnement, en particulier a traverséalisation d’audits
internes, et fait toutes propositions pour son ar&ion dans le champ couvert par ses missions.

La Direction Juridique : elle assure la gestion et le suivi des assusaheer placement dans des conditions de colts et d
couverture optimisées, la mise en place chaqueeatiaédits juridiques auprés de Directions de Rnognes ou de filiales.
Elle propose et met en place des mesures pouélamption ou la maitrise des risques juridiques.

Le Directeur de la Qualité et de I'lnnovation: il est responsable de I'élaboration du planligiannuel de la Société ; il
est en charge de I'animation des collaborateurs pewjui a trait au contrdle des procédures etaahts techniques auprés
des équipes opérationnelles ; il vérifie, contréleajuste les processus de qualité utilisés daBotiété ; il centralise et
analyse toutes les non-conformités.

Les Directeurs ou responsables de servicedls centralisent la documentation relative aumcgdures de prévention et
actions de contrdle ; ils assurent le suivi de megédures et formulent des propositions sur lemtenu et leur mode de
fonctionnement.

Les Directeurs de programmes: ils établissent les plans qualité annuels desl®irections de Programmes et sont garants
de leur mise en ceuvre.

2.4. CONTENU DU CONTROLE INTERNE

2.4.1. Contenu Général

Le contenu général du contrdle interne est le suiva:

- identification des risques significatifs, qu'ilsieot opérationnels, financiers ou de non-conformité

- classement de ces risques par gravité et prolabibccurrence ;

- élaboration de procédures de prévention des risggeasfiés ;

- diffusion de ces procédures de prévention au seigrdupe avec toutes explications nécessaires @ukmir mise en
ceuvre ;

- contrbéle de la bonne exécution de ces procédurgzrélention et intégration du suivi des procédutass le plan
annuel de chaque service ou Direction du siegecian de Programmes et filiale ;
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- vérification de I'efficience des procédures en plac
- mise a jour de I'ensemble des mesures de contrfdeie chaque fois que nécessaire.

Les principaux facteurs de risque identifiés, amst les mesures prises pour maitriser les risgna&sause, sont exposes au
Chapitre 4 du Document de Référence annuel établafociété.

Le contrdle interne se développe de fagcon continue

- sur la base des résultats des différents auditsegdiéroulent tout au long de 'année (audit irteservice juridique,
Commissaires aux Comptes, contrdle de gestion),

- et, ponctuellement, sur des zones de progres figmstiet en fonction d’événements spécifiques guinént lieu a de
nouvelles procédures ou a des mises a jour deguoeg existantes.

Des délégations concernant I'ensemble des fonctbtéches, propres a chaque pays, ont été migeaa@n

2.4.2. Procédures de contrble interne et de gestides risques relatives a I'information financiere ecomptable

a) Organisation de la Direction Financiére
La Direction Financiére est organisée en cing senas.

- Le Service Comptable: il tient la comptabilité de LNC et des holdingsermédiaires ; il supervise la gestion
comptable des sociétés de programmes ; il interndgalement sur les questions fiscales ponctueltesippui des
équipes opérationnelles ; les comptabilités deggrcétrangeres sont tenues par les responsataasiérs locaux.

- La Consolidation: ce service, qui fait actuellement I'objet d’'useus-traitance a un cabinet comptable spécialisé,
prépare les comptes consolidés semestriels et Bpmmeapplication des régles concernant les secigdtées sur un
marché réglementé.

- Les Financements: ce service instruit les propositions de finaneetmdes sociétés de programmes francaises, y
compris mise en place des Garanties Financiéresh@¥ement (GFA), en relation avec les Directionpgrammes
et la Direction juridique. Il intervient égalemeddns la conduite des relations bancaires, notambaegtimisation des
conditions offertes par les banques travaillantdeegroupe.

- La Trésorerie : ce service assure la gestion quotidienne etdaification centralisées de la trésorerie desléb du
groupe LNC, en France et a I'étranger, a I'excepBoamier Qualitas Indonesia. Il assure I'ensemieke glacements,
dans le cadre de regles de prudence arrétées Paeoire.

- Le Contrdle de Gestion: chaque contrdleur de gestion suit un certainbrende Directions de programmes en France
et/ou une ou plusieurs filiales a I'étranger. Auniler trimestre de chaque année, le Contrdle deidbesissure
I'élaboration du Plan triannuel & partir des dosn@irnies par les entités opérationnelles ; l& Blal'année en cours
est actualisé a mi-année; il est discuté par leagement local et par le Directoire pour approbdfiivale. Le Contréle
de Gestion procede en outre au suivi de la gesigsnprogrammes tout au long de I'année ainsi guizalidation, sur
une base trimestrielle, du chiffre d’affaires greupt des budgets d'opérations. Il est égalementterge de
I'élaboration et de la diffusion périodique des dées statistiques financiéres et commerciales.

Les services Comptable, Consolidation et Financemso$ placés sous la responsabilité du Directenarfier, qui
rapporte au Directeur Délégué Finances, lequeksuén direct la Trésorerie, le Controle de GestidiAudit Interne.

b) Elaboration et traitement des Informations comptdles et financiéres relatives aux comptes sociaux e
consolidés

La Société établit des comptes sociaux annuelsldaiaire des lois et réglements en vigueur encEran
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Les comptes consolidés semestriels et annuels m@marés conformément aux normes IFRS adoptées’aior
Européenne. Ces normes sont rassemblées dans uelMasWPrincipes et Méthodes Comptables qui préessgaitements
comptables des opérations les plus importantesptotenu des activités spécifiques du groupe, at egt diffusé a
I'ensemble des responsables financiers des sodatgsoupe. Outre ce manuel, le service consotidgirépare et transmet
des instructions précises aux filiales avant chagusolidation, incluant un calendrier détaillé.

Les comptes consolidés sont réalisés a partirmfesmations communiquées sous forme de liasseespisi chaque filiale.
Pour ce faire, les filiales utilisent un outil prcigl unique (Magnitude-Cartesis) déployé au seintalé le groupe. La
maintenance de cet outil et la formation des atiisrs sont réalisées par les services financieréadSociété, avec
I'assistance ponctuelle de consultants externes.

Les liasses utilisées pour I'élaboration des étadsciers consolidés sont controlées de la marsigrante :

- contr6les de cohérence des montants et flux sassisrés par I'outil progiciel de consolidation (rdles automatiques
bloguants) et par les membres du service Consaliati

- préparation d'une revue analytique des états fieasdigurant dans les liasses de consolidationlgmresponsables
financiers des filiales et/ou les contrdleurs dgtige en charge des entités concernées

- analyse des écarts par les contrbleurs de gestime kes états financiers remontés par les filigesle Planannuel
(contrdle budgétaire).

Les comptes sociaux et consolidés achevés fonjet'abune revue et validation ultime par le Diragtéélégué Finances
avant d'étre arrétés par le Directoire.

La Direction Financiére prépare, en liaison aveDitaction Juridique et I'équipe chargée des retatiavec les investisseurs
et analystes, les éléments nécessaires a l'infamfibanciére publique.

c) Autres éléments

La Direction Financiére gére, en liaison avec desseils extérieurs, la politique fiscale du groupe.

2.4.3. Les autres procédures de contrfle interne dé gestion des risques
Elles sont trés nombreuses et sont principalenseg hux domaines suivants :

a) La Qualité

Les procédures de la Société relatives aux méthdedravail et de contrdle tout au long du démelet d’'une opération de
construction-vente sont formalisées. L'objectif éstméliorer I'efficacité en termes de satisfactibun produit, satisfaction
des services et respect des délais (conformitéhatmes, aux conditions contractuelles, qualité deman ceuvre, assistance
du client).

Diverses procédures encadrent ainsi les étapesdagsus de production :

- maitrise du foncier,

- conception du programme,

- commercialisation de I'opération,

- pilotage de I'exécution (procédures qui vont dediection et du suivi des entreprises jusqu’awnhdi fin d’opération),

- service client (suivi de la fin des levées de nés®rsuivi technique des procédures judiciairestige des sinistres,
suivi des contrbles de conformité),

- organisation desessources humaines et des moyens informatiques.

La mesure de la qualité est effectuée sous latdiredu Service Qualité et Innovation grace auxnééts suivants :

- les synthéses établies a partir des enquétes idéastdn clients, les réclamations clients, leartc constatés par le
service client par rapport aux engagements définis,

- le relevé et I'analyse des non-conformités,

- l'analyse des contentieux réalisés par le Servicgidue,

- le suivi de la sinistralité établi par le servidiemts,

- les rapports d’audit pratiqués en interne et legrétes qualité,

- les bilans de fin d’'opération.

Un plan qualité est établi chaque année. Des atetitsiiques de Direction de Programmes sont réatiséque année, de
maniére a analyser I'avancement de la mise en oglwivpan qualité de la Direction de Programmes eorée, vérifier le
respect des regles fixées et déterminer I'effiéadiés méthodes et principes de travail. Un congudir est diffusé au
Directoire et au Comité de Direction. Chaque rapgatidit technique propose des points d’amélioratle Directeur de la
Qualité et de I'lnnovation assure le suivi des@tticonsécutives a chaque audit technique.
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D’autres actions de contr6le peuvent étre miseplace dans le cadre de visites de chantiers susiodéau Directeur de
Programmes, du Directeur Général ou du Directewli@uet Innovation afin de contrdler notammensuévi technique et le
suivi administratif des travaux.

b) Les Ressources Humaines

La Direction des Ressources Humaines s’assure qgmlge dispose des effectifs et des compétenaaguats, dans le
cadre d'une organisation comportant une définitedaire des responsabilités. Elle joue un role dsdemlans la

communication des normes éthiques et professi@melh vigueur dans le groupe, en particulier l@dadremise aux
nouveaux collaborateurs d’un livret d’accueil comigot : Reglement Intérieur, manuel des Usages 8ediété, Charte de
Déontologie Boursiere et calendrier des périodelsstémtion, et Regles liées a I'utilisation desoesses informatiques.

C) Les systemes d’information
Les systemes d'information du groupe sont en peemag mis & jour avec pour objectif de satisfaire exigences de
disponibilité, de fiabilité et de pertinence defeimations opérationnelles, comptables et finaesier

Pour les opérations de promotion immobiliere memdeErance, le groupe utilise un systeme d’infoiomaintégré de type
ERP (« G 5 »), qui centralise les données et adkilgestion commerciale, gestion des marchés, jsmigique, planification
financiere, comptabilité, contréle budgétaire.

Depuis 2007, le groupe utilise deux systemes inddiqunes destinés a améliorer la rapidité et lailitébd’élaboration des
reportings comptables et financiers, a savoir Magiei — Cartesis (consolidation) et XRT (trésorerie).

d) Lejuridique
La Direction Juridique s’assure de la conformité detivités par rapport aux lois et reglements iapples et veille a la
protection des intéréts du groupe. En particutile, effectue les taches suivantes :

- validation des principaux contrats et actes jurid&avant leur signature

- définition et mise en place d’'un corps de procésljugdiques et de documents-type (check-liststrabs, courriers...)
devant étre utilisés dans tous actes effectuésmaude sociétés du groupe

- centralisation des procédures judiciaires

- centralisation des assurances et du recensemesinistees

- centralisation des contrdles des regles de cortistnuc

- et audits juridiques des Directions de Programnte§liales afin de contrbler le respect des progéduet des
obligations contractuelles et réglementaires.

e) Le Commercial

Des audits commerciaux effectués par des presataitérieurs permettent de mesurer la qualité mtEgiques et actions
définies par le Directoire et exécutées par leslgars (« charte vendeur »).

f)  L’Audit interne

Le Directeur Délégué Finances peut étre amenéa@r@liser des audits internes, soit en réactidesadysfonctionnements
constatés, soit de maniere préventive sur des gsoseparticulierement risqués. Les rapports d'audirne sont
systématiquement communiqués au Comité d’Audit.

2.5. DILIGENCES DU PRESIDENT AYANT PERMIS L’'ELABORATION DU PRESEN T RAPPORT

Pour I'élaboration du présent rapport, le PrésidentConseil de Surveillance a mené des entretieas lavDirectoire, le
Directeur Délégué Finances, le Directeur Finaneiete Directeur Juridique. Le Président du CondeilSurveillance a
assisté a toutes les séances du Comité d'Audit.résident du Conseil de Surveillance n'a recu des desaines aux
Comptes aucune indication d’'une déficience sigrtifreadans le contrdle interne.

Le 25 mars 2011
Le Président du Conseil de Surveillance

Document de Référence 2010 — Les Nouveaux Constructeurs - 214



Rapport des commissaires aux comptes, établi en app lication de
I'article L. 225-235 du Code de commerce, sur le ra  pport du Président
du Conseil de surveillance de la société Les Nouvea  ux Constructeurs
S.A

Aux Actionnaires,

En notre qualité de commissaires aux comptes deotété Les Nouveaux Constructeurs S.A. et en it des
dispositions de l'article L. 225-235 du Code de camu®, nous vous présentons notre rapport sur [goragtabli par le
président de votre société conformément aux digposide l'article L. 225-68u Code de commerce au titre de I'exercice
clos le 31 décembre 2010.

Il appartient au Président d'établir et de soumeitfapprobation du Conseil de surveillance unoepgndant compte des
procédures de contr6le interne et de gestion dgaes mises en place au sein de la société etmidesautres informations
requises par larticle L. 225-68u Code de commerce relatives notamment au difpesitmatiere de gouvernement
d’entreprise.

Il nous appartient :

¢ de vous communiquer les observations qu'appelemtre part les informations contenues dans learaglu président,
concernant les procédures de controle interne ejedéion des risques relatives a I'élaborationuetraitement de
I'information comptable et financiere, et

« d'attester que ce rapport comporte les autresmations requises par l'article L. 225-68 du Codealamerce, étant
précisé qu'il ne nous appartient pas de vérifiaiteérité de ces autres informations.

Nous avons effectué nos travaux conformément auxe®d'exercice professionnel applicables en France

Informations concernant les procédures de contrélénterne et de gestion des risques relatives a I'éaration et au
traitement de l'information comptable et financiere

Les normes d'exercice professionnel requiérent ise mn ceuvre de diligences destinées a apprécismdzrité des
informations concernant les procédures de conindéene et de gestion des risques relatives dbtétdion et au traitement
de l'information comptable et financiére contendi@ss le rapport du président. Ces diligences camsisbtamment a :

» prendre connaissance des procédures de contréteentt de gestion des risques relatives a I'@ébaret au traitement
de l'information comptable et financiére sous-teides informations présentées dans le rapportrdsigent ainsi que
de la documentation existante ;

« prendre connaissance des travaux ayant permibadtélaces informations et de la documentation axtst;

e déterminer si les déficiences majeures du contidlerne relatif a I'élaboration et au traitement liigformation
comptable et financiére que nous aurions relevass k& cadre de notre mission font I'objet d'ufierination appropriée
dans le rapport du président.

Sur la base de ces travaux, nous n'‘avons pas diaisa a formuler sur les informations concerniast procédures de
contrdle interne et de gestion des risques dedi&étsorelatives a I'élaboration et au traitementidiormation comptable et
financiére contenues dans le rapport du préside@ahseil de surveillance, établi en applicationdispositions de I'article
L. 225-68 du Code de commerce.
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Autres informations

Nous attestons que le rapport du président du Godeesurveillance comporte les autres informatimeguises a l'article
L. 225-68 du Code de commerce.

Dijon et Neuilly-sur-Seine, le 6 avril 2011
Les Commissaires aux Comptes

AGM AUDIT LEGAL ERNST & YOUNG et Autres

Yves LLOBELL Francois CARREGA Sébastien HUET
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Annexe 3 : Rapport des Commissaires aux comptes
sur les conventions réglementees

Aux Actionnaires,

En notre qualité de commissaires aux comptes de 8oiciété, nous vous présentons notre rappotieswonventions et
engagements réglementés.

Il nous appartient de vous communiquer, sur la lseinformations qui nous ont été données, lesctémistiques et les
modalités essentielles des conventions et engagendemt nous avons été avisés ou que nous auriéosuderts a

I'occasion de notre mission, sans avoir a nousquroer sur leur utilité et leur bien-fondé ni a reaiher I'existence d’autres
conventions et engagements. Il vous appartienndels termes de l'article R. 225-58 du Code de comenel'apprécier

I'intérét qui s'attachait a la conclusion de casveations et engagements en vue de leur approbation

Par ailleurs, il nous appartient, le cas échéamyalis communiquer les informations prévues aidlarR. 225-58 du Code
de commerce relatives a I'exécution, au cours edeefcice écoulé, des conventions et engagemerdsag@irouvés par
'assemblée générale.

Nous avons mis en ceuvre les diligences que noussaestimé nécessaires au regard de la doctrinegsiofinelle de la
Compagnie nationale des commissaires aux comptasveela cette mission. Ces diligences ont consisté&rdier la
concordance des informations qui nous ont été demaeec les documents de base dont elles sons.issue

CONVENTIONS ET ENGAGEMENTS SOUMIS A LAPPROBATION DE LASSEM BLEE GENERALE
Conventions et engagements autorisés au cours dexiercice écoulé

En application de l'article L. 225-88 du Code de omrce, nous avons été avisés des conventions agjemgnts suivants
qui ont fait I'objet de l'autorisation préalablewadre Conseil de surveillance.

1. Avec la société PREMIER POLSKA, société de droit polaais

Membres du directoire concernés :
MM. Olivier MITTERRAND et Guy WELSCH.

Nature et objet

Convention d’abandon de créances consenti a latédeREMIER POLSKA.

Modalités

Le Conseil de surveillance du 17 décembre 2010 ariaétun abandon de créances au bénéfice de lat&IRREMIER
POLSKA, dans la limite de M€ 2, de maniére a rétdblsituation nette de la filiale.
L’abandon de créances effectivement consenti £é¢€ 1.069.732 au 31 décembre 2010.

2. Avec la société PREMIER PORTUGAL, société de droit porgais

Membres du directoire concernés :

MM. Guy WELSCH et Jean TAVERNIER.

Nature et objet

Convention d’abandon de créances consenti a latédeiREMIER PORTUGAL.
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Modalités

Le Conseil de surveillance du 17 décembre 2010 ariaétun abandon de créances au bénéfice de lat&FRREMIER
PORTUGAL, dans la limite de M€ 2, de maniére a it situation nette de la filiale.
L’abandon de créances effectivement consenti £&¢€ 1.555.000 au 31 décembre 2010.

3. Avec la société PREMIER DEUTSCHLAND, société de droit émand

Membre du directoire concerné :

M. Olivier MITTERRAND.

Nature et objet

Convention d’abandon de créances consenti a latéd2EMIER DEUTSCHLAND.

Modalités

Le Conseil de surveillance du 17 décembre 2010 ariaétun abandon de créances au bénéfice de l@t&IREMIER
DEUTSCHLAND dans la limite de M€ 1, de maniere abéit la situation nette de la filiale.
Cette convention n'a pas eu d'effet sur I'exercilos ¢e 31 décembre 2010.

4. Avec la société PREMIER QUALITAS INDONESIA, société de tbit indonésien

Membres du directoire concernés :
MM. Olivier MITTERRAND et Guy WELSCH.

Nature et objet

Convention de prestations de services conclues eotire société et la société PREMIER QUALITAS INDOSIE.

Modalités

Le Conseil de surveillance du 19 février 2010 a @sgda conclusion d’une convention de prestatid@esservices avec la
société PREMIER QUALITAS INDONESIA.
Les prestations facturées au titre de I'exercios & 31 décembre 2010 s'élévent a € 30.000.

5. Avec la société LNC DE INVERSIONES, société de droitspagnol
Membre du directoire concerné :
M. Olivier MITTERRAND.

Nature et objet

Convention de trésorerie conclue entre votre soeiél@ société LNC DE INVERSIONES.

Modalités

La société LNC DE INVERSIONES a mandaté votre sogéiér organiser, en son nom et pour son compteysigéme de
coordination d’échanges de trésorerie, étant pgFéqie les excédents sont rémunérés sur la basexlEURIBOR 3 mois.
Cette convention a été autorisée par le Conseil deilance en date du 19 février 2010.

Les intéréts financiers facturés par votre sociétditre de I'exercice 2010, en application deecetinvention, s’élévent a
€ 30.546.

6. Avec la société DOMINIUM
Membre du directoire concerné :
M. Olivier MITTERRAND.

Nature et objet

Convention de prestations de services conclues eotire société et la société DOMINIUM.
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Modalités

Le Conseil de surveillance du 19 février 2010 a @&dda conclusion d’'une convention de prestatideservices avec la
société DOMINIUM.
Les prestations facturées au titre de I'exercios & 31 décembre 2010 s’élévent a € 50.000.

7. Avec la société ZAPF GmbH, société de droit allemahn

Personnes concerneées :
MM. Olivier MITTERRAND et Philippe POINDRON.

a. Nature et objet

Convention d’abandons de créances consentis ailt&TAPF.

Modalités

Le Conseil de surveillance du 19 février 2010 a @g#d’abandon de la part d’intéréts de € 635.22RIpite en 2009 par le
prét d'associé détenu par LNC a I'encontre de ZAPF.
Cet abandon a été réalisé sous réserve :

- d'un retour a meilleure fortune consistant en ce lzusituation nette de ZAPF soit rétablie a hautéau moins
€ 1.000.000 apres nouvelle prise en compte detta dbjet de I'abandon

- et de 'engagement de PREMIER INVESTISSEMENT de tiesstile cas échéant a LNC le produit net qu'elle
pourrait tirer de la quote-part de situation ndeZAPF rétablie grace & I'abandon consenti par LNC.

Dans le cadre de la renégociation des financenientsterme consentis par le pool bancaire a laésd@APF, LNC a
également décidé d’abandonner en date du 31 déee2di0 une partie des créances détenues a I'ea@@APF au titre
des préts d'associés, et correspondant pour urie gata part d’intéréts de € 714.625 produite @i®@par ces préts
d’associés, une autre partie de ces créances fajahobjet d’'une incorporation dans les réserdesla société ZAPF. Ces
conventions sont assorties de I'engagement derfalpdPREMIER INVESTISSEMENT de restituer le cas éaché LNC le
produit net qu’elle pourrait tirer de la quote-pdetsituation nette de ZAPF rétablie grace a césatipns.

Ces conventions ont été ratifiées par le Conseilides#lance du 25 mars 2011.

b. Nature et objet

Convention de trésorerie conclue entre votre soeiél@ société ZAPF.

Modalités

Le Conseil de surveillance en date du 17 décemkt@ aGutorisé la mise en place, entre votre soetdgésociété ZAPF, de
la convention de trésorerie en vigueur avec leseauiliales du groupe, convention aux termes dgidle LNC pourra
couvrir les éventuels besoins ponctuels de trésoder ZAPF, étant précisé que les excédents soninérés sur la base du
taux EURIBOR 3 mois.

Les intéréts financiers facturés par votre socétditre de I'exercice 2010, en application deecetinvention, s’élévent a
€4.422.

8. Avec la société PREMIER SINGAPOUR, société de droihdonésien

Membres du directoire concernés :
MM. Olivier MITTERRAND et Guy WELSCH.

Nature et objet
Rachat par LNC des titres de participation et d’uéarnce détenus par PREMIER SINGAPOUR dans la fili@enésienne
PREMIER QUALITAS INDONESIA.

Modalités
Dans le cadre de la réorganisation interne au dieigroupe LNC visant a permettre la fermeture dsol@été PREMIER
SINGAPOUR devenue sans objet, le Conseil de surmedlau 17 décembre 2010 a autorisé :
- l'achat d’'une participation représentant 51% dutehpe la société PREMIER QUALITAS INDONESIA pour un
prix de 1 US$. Il est précisé qu’au 30 septembrE02@ société PREMIER QUALITAS INDONESIA présentait
des fonds propres négatifs de -1,5 million de US$.
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- lachat d'une créance de US$ 4.819.759 détenuePRREMIER SINGAPOUR sur PREMIER QUALITAS
INDONESIA, constituée d’'un montant principal de U&$25.735 et d'intéréts courus a ce jour de USHIA,
pour un prix de US$ 3.930.767 soit € 2.727.798edt précisé que LNC SA paiera ce prix a PREMIER
SINGAPOUR par compensation avec un prét du mémeanbebnsenti au cours des trois dernieres années pa
LNC SA a PREMIER SINGAPOUR. L'écart de US$ 889.000 eetgrmontant nominal de la créance acquise et le
prix payé se justifie par le recouvrement incertdén cette créance, en raison de la situation méttmtive de
PREMIER QUALITAS INDONESIA notée ci-avant.

Ces conventions n'ont pas eu d’effet sur I'exercice.

9. Avec les membres du Conseil de surveillance

Nature et objet
Rémunération des membres des Comités d’audit eédamérations.

Modalités

Le Conseil de surveillance du 30 juillet 2010 a &8 la rémunération des membres des comités d'aiddes
rémunérations au titre des travaux effectués pardmniers pour les besoins des réunions desditsit€oselon les
modalités suivantes :

- M. Philippe POINDRON € 2.500 par séance de Cosattune charge de € 20.000 sur I'exercice ;
- M. Gérard MARGIOCCHI € 2.000 par séance de Conuiieusie charge de € 12.000 sur I'exercice ;
- M. Henri GUITELMACHER € 2.000 par séance de Corsité une charge de € 4.000 sur 'exercice ;
- M. Louis-David MITTERRAND € 2.000 par séance de @érsoit une charge de € 12.000 sur I'exercice ;
- Mme Michele WILS € 2.000 par séance de Comitésm charge de € 4.000 sur 'exercice ;

- Mme Anne-Charlotte ROUSSEAU € 2.000 par séandgéairité soit une charge de € 8.000 sur I'exercice.

Conventions et engagements autorisés depuis la cld

Nous avons été avisés des conventions et engagesenants, autorisés depuis la cléture de I'egeréicoulé, qui ont fait
I'objet de l'autorisation préalable de votre Condeikurveillance.
Avec la société ZAPF GmbH, société de droit alleman

Personnes concernées :

MM. Olivier MITTERRAND et Philippe POINDRON.

Nature et objet

Convention de prestations de services conclues eotire société et la société ZAPF.

Modalités

Le Conseil de surveillance du 18 février 2011 a r@&doa conclusion d’'une convention de prestatideservices avec la
société ZAPF.

Les honoraires facturés par LNC au titre des pliestgtle services fournies a sa filiale dans leecaédrcette convention ont
été fixés a € 100.000 pour I'exercice 2011.

CONVENTIONS ET ENGAGEMENTS DEJA APPROUVES PAR LASSEMBLEE GENERA LE

Conventions et engagements approuvés au cours d'esiees antérieurs

En application de l'article R. 225-57 du Code de camu®, nous avons été informés que I'exécution desemtions et

engagements suivants, déja approuvés par I'Assen@d@érale au cours d’exercices antérieurs, stesspivie au cours de
I'exercice écoulé.
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1. Avec M. Olivier MITTERRAND

Nature et objet

Maintien de la prise en charge de deux contratssdiance vie au profit de M. Olivier MITTERRAND.

Modalités

Le Conseil de surveillance du 17 janvier 2006 a teain la prise en charge, par votre société, de dentrats d’assurance
vie au profit de M. Olivier MITTERRAND.
Une charge de € 8.009 a été comptabilisée dam®ifeptes de I'exercice 2010 au titre de ces contrats

2. Avec la société LES NOUVEAUX CONSTRUCTEURS INVESTISSEMEN S.A.

Nature et objet
Convention de portage conclue avec la société LEBWWEAUX CONSTRUCTEURS INVESTISSEMENT S.A.

Modalités

Dans le cadre de I'acquisition de la société dét dttemand CONCEPT BAU par LES NOUVEAUX CONSTRUCTEURS
INVESTISSEMENT S.A., votre société a conclu avedili&ge une convention de portage engageant \&ximété a racheter
les titres de la société CONCEPT BAU et le compteramuacquis par LES NOUVEAUX CONSTRUCTEURS
INVESTISSEMENT S.A. moyennant un prix correspondamtprix d’acquisition majoré d’un intérét de pgetacalculé au
taux de 10 % l'an.

L'accord prévoit également la prise en charge mrevsociété a compter de I'acquisition, soit ortoP003, des frais et
risques liés a cette acquisition. Cette convendi@iportage a été prorogée jusqu’au 31 décembre 286l autorisation du
Conseil de surveillance du 17 décembre 2010.

Dans le cadre de cette convention, les chargegistrées au titre de I'exercice 2009 se sont éeaée 799.700.

3. Avec la société PREMIER INVESTISSEMENT

a. Nature et objet

Convention de management conclue entre votre sosiégt société mere, PREMIER INVESTISSEMENT.

Modalités

Le Conseil de surveillance du 19 septembre 200&ikéréine précédente convention de managemena eethplacée par

une nouvelle convention, a effet di" bctobre 2006, dans laquelle les missions du pedstaont été restreintes. La
rémunération a également été modifiée et consisterchais en une refacturation de 90 % des salkairelarges sociales
attribués par la société PREMIER INVESTISSEMENT a Boésident et aux cadres affectés aux missionséesnfces 90

% étant majorés d’'une marge hors taxes de 10 %oufe, les codts, fournitures et services extésimupportés par la
société PREMIER INVESTISSEMENT sont refacturés avez marge hors taxes de 3 %.

Le budget retenu au titre de I'exercice 2010 darcabre de I'application de cette convention aaétérisé par le Conseil de
surveillance en date du 19 février 2010. Votre&@ca ainsi comptabilisé en 2010 une charge d2@DD00 au titre de cette
convention.

b. Nature et objet
Convention de sous-location consentie a la sociREEMAER INVESTISSEMENT.

Modalités

Le Conseil de surveillance du 17 octobre 2006 arisdtda signature d’'un bail de sous-location adipde la société mére
pour la période du®loctobre 2006 jusqu’a I'échéance du bail princi@a. bail de sous-location porte sur des locaux situé
au 49 étage de la Tour Montparnasse a PARIS P@/une superficie de 120 rmoyennant un loyer annuel hors taxes et
hors charges initialement fixé a € 42.932 et desggs locatives hors taxes fixées a € 15.066.

Le Conseil de surveillance du 14 mai 2009 a autdaigForogation de cette convention de sous-longtisqu'a I'échéance
du bail principal avec une réduction de la superfec 75 m2, moyennant un loyer annuel hors taxe€ 288.125 et des
charges locatives annuelles de € 9.975.

Ainsi pour I'exercice 2010, les produits liés abegl de sous-location se sont élevés a € 28.028rawdu loyer et a € 11.767
au titre des charges locatives.

Document de Référence 2010 — Les Nouveaux Constructeurs - 221



C. Nature et objet

Convention de licence de marque consentie a latédeREMIER INVESTISSEMENT.

Modalités

Pour permettre a la société PREMIER INVESTISSEMENliBer dans sa dénomination sociale, la marque \PER,
votre société lui avait concédé, le 2 janvier 2Q0% licence non exclusive moyennant une sommaifaire et unique de €
1, pour une durée de trois ans, renouvelable de gieit par tacite reconduction.

Le Conseil de surveillance du 17 octobre 2006 armétda signature d’un avenant a cette conventiéngyant de nouvelles
conditions de rupture. Ainsi, dans le cas ou laigpation de M. Olivier MITTERRAND dans le capitde PREMIER
INVESTISSEMENT ou bien dans le cas ou la partiégrate la société PREMIER INVESTISSEMENT dans le dmle
votre société deviendrait inférieure a 33,33 %dtess de vote, cette convention pourrait étreligesi

Aucun produit n'a été comptabilisé en 2010 au tigecette convention.

d. Nature et objet

Convention de compte courant.

Modalités

Selon la convention en date du 6 décembre 20G2¢tEé convenu que la société PREMIER INVESTISSEMEN it
placer auprées de votre société sa trésorerie digpanoyennant une rémunération calculée au tauRIBOR 3 mois.
Cette convention de trésorerie n'a pas trouvé gstper en 2010.

4, Avec différentes filiales frangaises et étrangés et avec sa société mére

a. Nature et objet

Conventions de prestations de services conclues eatre société et certaines de ses filiales fiaagaet étrangeres ainsi
gu'avec sa société mere.

Modalités

Votre société est amenée a fournir a certainessdilmles ainsi qu'a sa société mere une assisten matiere juridique,
administrative, financiere et commerciale.

Le montant de la rémunération servie a votre sé@attitre de ces prestations en 2010 est indigné k& tableau figurant en
annexe 1.

b. Nature et objet

Conventions de trésorerie conclues entre votre ®oetéertaines de ses filiales francaises et gdras.

Modalités

Certaines filiales francaises et étrangéres ont aténdotre société pour organiser, en leur nom ef fEur compte, un
systeme de coordination d'échanges de trésoresiet récisé que les excédents sont rémunérés spask du taux
EURIBOR 3 mois.

Le montant des charges financieéres comptabiliséesvptre société au titre de I'exercice 2010, epliegtion de ces
conventions, est indiqué en annexe 2.

5. Avec la société ZAPF GmbH, société de droit alleand

a. Nature et objet

Convention de prét d’associé consenti par votresgdé ZAPF GmbH.

Modalités

Le Conseil de surveillance du 28 juin 2006 a aufotia prét d'associé d’'un montant de € 6.281.54@borirsable sur
décision conjointe des associés, rémunéré au max7b % I'an jusqu’au 31 décembre 2008. A comgiteter janvier 2009,
le taux est a convenir par les associés de ZAPFHGmba défaut d’accord entre eux, a 10 % l'an.

Les intéréts facturés au titre de 2010 se sonésla\€ 635.223. Ces intéréts ont fait I'objet d’baralon de créances en date
du 31 décembre 2010 (cf. convention n°7 dans laigre partie du présent rapport).

b. Nature et objet

Convention de prét mezzanine consenti par votre&goeai ZAPF GmbH.
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Modalités

Le Conseil de surveillance du 28 juin 2006 a aufouis prét mezzanine d’un montant de € 7.500.000uméré au taux de
10 % I'an et remboursable pour moitié lors de Vaalison de la premiére tranche de I'opération Nmtr (remboursement
effectif en novembre 2007), et pour I'autre moltiss du remboursement du prét bancaire de € 10@000

Les intéréts facturés au titre de 2010 se songéla€ 380.208.

6. Avec M. Philippe POINDRON

a. Nature et objet

Mission exceptionnelle confiée a un membre du Cédsesurveillance pour le désengagement de I'détaiix Etats-Unis.

Modalités

Dans le cadre de sa stratégie de désengagemeanh deetivité aux Etats-Unis, votre société avaitfigoren avril 2000, a
M. Philippe POINDRON une mission de recherche d'association avec un promoteur américain. Cette omssiabouti a
la concrétisation d’'un accord avec un groupe imim@hbiont le suivi avait été confié a un ex-colledteur de PREMIER
GROUP INC.

Ce dernier n'étant plus en mesure d’apporter sastasse, votre société a mandaté M. Philippe POINNROur suivre les
négociations nécessaires a I'exécution des acev@soutir au désengagement définitif du groupeEdats-Unis.

Les honoraires facturés en 2010 par M. Philipp&\B®RON en rémunération de cette mission se songslak€ 2.646 hors
taxes.

b. Nature et objet

Mission exceptionnelle confiée a un membre du Codsesurveillance pour I'acquisition d’'une partigipn dans la société
ZAPF et le suivi des accords signés avec les pairenfinanciers.

Modalités

Votre société, qui était en cours de négociatioar pacquisition d’'une participation dans la soéiéllemande ZAPF, a
confié, pour I'assister dans les négociations eetherche de partenaires, une mission a M. PRIIRPINDRON et ce, sur
autorisation du Conseil de surveillance du 18 aetd@905. Le renouvellement de cette mission, getiéacomplétée d’'une
mission de suivi des accords signés avec les artsnfinanciers, a été autorisé par le Conseiluteeglance du 27 mars
2007.

Les honoraires facturés en 2010 par M. PhilippeNBIRON en rémunération de cette mission se sont €lavé 374.644
hors taxes, auxquels s'ajoute le remboursemenfraissengagés pour un montant de € 11.914.

7. Avec la S.A.R.L. APARTIA

Nature et objet

Contrat de prestations de services entre APARTIA@E\sO0Ciété.

Modalités

Selon le contrat signé le 8 mars 2007 a effet diai®ier 2007, votre société a confié a la SOCKRARTIA des missions
d’'assistance technique et de conseil en achatsadérigls informatiques. Ce contrat a été autorigélgm Conseils de
surveillance des 19 janvier 2007 et 27 mars 2007.

Les honoraires facturés a votre société en 2050rseélevés a € 542.894 hors taxes.

8. Avec M. Patrick BERTIN

Nature et objet

Missions de suivi de plusieurs dossiers de dévelogmts fonciers.

Modalités

Le Conseil de surveillance du 24 avril 2008 a coa@fi®l. Patrick BERTIN une mission de suivi de certaiossiers de
développements fonciers, moyennant une rémunératimnaliere forfaitaire de € 1.500 hors taxes.

Les honoraires versés en 2010 a M. Patrick BERTIdppiication de cette convention se sont élevé® 8% hors taxes,
auxquels s'ajoute le remboursement des frais esgagér un montant de € 661.

9. Avec la société A2L FRANCE

Nature et objet
Convention de licence de marque LNC FINANCEMENT a.l&S. A2L FRANCE.
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Modalités

Le Conseil de surveillance du 24 avril 2008 a aséoriotre société a consentir a la S.A.S. A2L Fraguea pour objet le
courtage en matiére de financements et le courdagsurance accessoires aux financements et créditslicence lui
permettant d’utiliser la marque LNC FINANCEMENT, afie proposer aux clients LES NOUVEAUX CONSTRUCTEURS
ses services de courtage. Cette licence est rénaumé@gennant une redevance annuelle égale a 20 $4das du chiffre
d’affaires hors taxes réalisé par le licencié @re tie I'exploitation de la marque concédée.

Aucun produit n’a été comptabilisé dans les comgéeBexercice 2010 au titre de cette conventiofiaice.

10. Avec la société AXCI

Nature et objet

Convention avec la société AXCI détenue et gérédlpatenri GUITELMACHER.

Modalités

Le Conseil de surveillance du 6 novembre 2009 arigétta conclusion d’une convention avec la socd{€l dans le cadre
de I'acquisition de la société DOMINIUM. Cette contien prévoit :

¢ la rémunération du concours apporté par la sofi¥tél dans le cadre de cette opération de croissart@ne pour un
montant de € 100.000 hors taxes. Au cours de lio@r2009, des honoraires avaient été facturédra société par la
société AXCI pour un montant de € 50.000 hors tatasme charge a payer de méme montant avait étptabitisée.
Ces honoraires ont été facturés a votre sociétéuns de I'exercice 2010.
¢ la possibilité pour la société AXCI :
- de participer, jusqu’a 10 % de son capital, a undeux opérations de promotion immobiliere réalisgela société
DOMINIUM sur un ou des terrains qu’elle acquerrdé la Société d’Equipement de la Région de Mongwelli

(SERM), opérations représentant un chiffre d’affagle M€ 10 hors taxes,

- et de percevoir des honoraires de montage d’unanomgal a 0,5 % hors taxes du chiffre d'affairessitaxes
prévisionnel de cette ou ces opération(s).

Cette convention n'a pas eu d'effet sur I'exercice.

Dijon et Neuilly-sur-Seine, le 6 avril 2011

Les Commissaires aux Comptes

AGM AUDIT LEGAL ERNST & YOUNG et Autres

Yves LLOBELL Francois CARREGA Sébastien HUET
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Annexe 1

Facturation des prestations de services 2010

Annexe 2
Entités Modalités de Total facturé
rémunération (hors taxes)

PREMIER INVESTISSEMENT Fixe € 15. 000

LNC INVESTISSEMENT Fixe € 100. 000
ERA NUEVA Fixe € 6. 000
CONCEPT BAU Fixe € 100.000

C.F.H. Fixe € 150.000

DOMINIUM Fixe € 50.000
PREMIER ESPANA Fixe € 50.000
PREMIER QUALITAS Fixe € 30.000

INDONESIA
TOTAL € 501.000
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Charges et (produits) financiers comptabilisés en(®.0
en application des conventions de trésorerie

Entités

Conditions de
rémunération

Charges et
(produits) financiers

LNC INVESTISSEMENT Taux EURIBOR 3 mois € 328.506

PREMIER ESPANA Taux EURIBOR 3 mois € 19.667
PREMIER PORTUGAL (1) Taux EURIBOR 3 mois .

CONCEPT BAU Taux EURIBOR 3 mois € 36.690
PREMIER POLSKA (1) Taux EURIBOR 3 mois .

C.F.H Taux EURIBOR 3 mois € 113.235
PREMIER DEUTSCHLAND (1) | Taux EURIBOR 3 mois .

DOMINIUM Taux EURIBOR 3 mois € 4.206

LNC DE INVERSIONES Taux EURIBOR 3 mois (€ 30.546)

ZAPF Taux EURIBOR 3 mois (€4.422)

TOTAL € 467.336

(1) Pour ces sociétés, la convention de trésoreripaseeu d'effet sur I'exercice 2010.
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Annexe 4 : Glossaire

Avancement commercial :pourcentage correspondant au chiffre d’affairedifdéi aprés) résultant de la signature des
actes authentiques transférant les risques et ayestrapporté au chiffre d’'affaires total budgéérpchaque programme
immobilier.

Avancement technique :pourcentage correspondant au prix de revient éngagtocké de chaque programme immobilier
hors terrain par rapport au prix de revient totaldpté hors terrain.

Besoin en Fonds de Roulementil s’agit de la somme des actifs courants, horfsafihanciers courants, trésorerie et
équivalent de trésorerie, diminuée des passifsatsihors dettes financiéres courantes et autesffpéinanciers courants.
BTP : Batiment Travaux Publics.

Carnet de commandes :en France, le carnet de commandes corresponds@nrae de la part non encore reconnue en
comptabilité du chiffre d’affaires des ventes sigméle logements et le chiffre d’affaires attendsi Idgements réservés et

non encore signés. A I'étranger, le carnet de contmaeprésente le chiffre d’affaires attendu deerwents réservés non
encore livrés.

Chiffres d'affaires : il est exprimé hors taxes. Il correspond, en Feamei montant total des recettes des ventes signées
devant notaire & la date de cldture de I'exergimmdéré par le pourcentage d’avancement techniyuétranger, il est
dégagé, lors du transfert de propriété qui intetvéela livraison, concomitante ou postérieure signature de la vente, du

lot achevé. Les autres produits liés & I'activitéluent les produits & caractére non récurrentaudirectement liés aux
opérations constituant le chiffre d’'affaires. Cegeaiproduits liés a I'activité sont exclus du frieifd’affaires.

Chiffre d’affaires a I'avancement : correspond au chiffre d'affaires HT déterminé atipales recettes a percevoir en
fonction des actes authentiques signés, pondérélepgnourcentage d’'avancement technique de chagagrgmme
immobilier.

Commercialisation : correspond aux moyens matériels et humains utifie@s assurer la mise en vente des maisons et
appartements construits par le Groupe.

Corps d’état : métier ou entreprise spécialisé(e) participantéagnstruction (plombier, magon, carreleur, etc.).

Codts variables :honoraires de gestion et de commercialisationligtésfrais de marketing et frais divers, compteigis en
charges de I'exercice lorsqu’ils sont encourus.

Délai d’écoulement :résulte du rapport entre le nombre total de logesestant a vendre et le rythme constaté.

Endettement net consolidé il est égal a la somme des dettes financiérescoorantes (a plus d'un an, sous forme de dettes
bancaires, aupres d’établissements de crédit ifaddires) et des dettes financiéres courantes{asnd’un an) diminuée de

la trésorerie et des équivalents de trésorerie {OPQquelle soit la durée de détention recommandéé&les bancaires,
autres liquidités).

Entreprise générale :entreprise qui assure I'exécution de plusieurs @ladtotalité des corps d’'état d’'un programme de
construction.

FPC : Fédération des Promoteurs Constructeurs.

Gros ceuvre :ensemble de travaux tendant & la réalisation dedafons et de I'ossature magonnée d’'un immeuble en
construction.

Individuel diffus : correspond a un logement individuel construit e gropriétaire sur son propre terrain.

IAS/IFRS : International Accounting Standards/Internationalnkncial Reporting Standards il s’agit des normes
comptables internationales édictées par I'lA@Bternational Accounting Standards Board} adoptées par I'Union
européenne.

« Joint operation » : correspond au mode opératoire mis en ceuvre p@rdepe dans certains pays étrangers avec des
propriétaires fonciers locaux, qui apportent a tojgt de programme immobilier commun avec le Groteat en en restant
propriétaires, un terrain constructible, le Groapportant pour sa part son savoir-faire en matiérpromotion immobiliére.

Livraison : correspond a la délivrance au sens du Code cigdlf-a-dire, s'agissant d'immeubles batis, a laisendes clés a
'acquéreur.

Logement social :logements vendus ou loués a des prix ou loyetem@&mntés et destinés a des personnes a faiblesuseve
Logements semi-collectifs immeuble collectif de faible hauteur comportant@mbre limité de lots.

Lot : correspond a une unité d’habitation.

Maitre d’Ouvrage : propriétaire d’un terrain qui commande la réal@atie travaux de construction d’'un immeuble.

Maitrise d'Euvre d’Exécution : prestation de service technique en matiére detremtion ayant pour principal objet de
sélectionner I'ensemble des intervenants a la nactiin et le suivi de I'exécution des travaux.
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Maitrise fonciere (MF) : terrains acquis, directement ou indirectement,|l@aBroupe et terrains non encore acquis pour
lesquels le Groupe bénéficie d'une option d’achat.

Au sens du chapitre 9, le terme de Maitrise foecidu stock foncier recouvre une notion différerite. Stock foncier
comptable est égal, a une date donnée, aux maitioseieres cumulées diminuées des réservatioriesn@lF — RN)
exprimé en nombre de logements (ou équivalent legésn(EQL) pour les bureaux et commerces). Ce petes#t répartit
entre, d’'une part, les MF mises en vente et lemblFencore lancées commercialement.

Marge a terminaison : correspond a la différence entre les recettesippoémelles du programme immobilier évaluées en
fonction des données du marché et les colts poévisls, hors colts variables, permettant la réalisade ce
programme immobilier.

Nombre de mois d'activité Groupe, représenté par socarnet de commande :il correspond au chiffre d'affaires du
carnet de commandes (HT) par le douziéme du chdffaires (HT) des douze derniers mois.

Permis de construire : correspond a l'autorisation de construire un ousiplurs immeubles délivrée par les autorités
administratives compétentes.

Plan d’Occupation des Sols (POS)correspond au document réglementaire établi pacamenune déterminant les régles
générales d'utilisation des sols.

Plan Local d’'Urbanisme (PLU) : regle d'utilisation des sols appelée a remplaegiplans d'occupation des sols en vertu de
la loi SRU.

Portefeuille foncier maitrisé : correspond aux terrains maitrisés sous forme dmgsse de vente qui permettent au Groupe,
sous la réserve de levée des conditions suspensigedisposer d’'une visibilité sur son activitéufiet Ce portefeuille est
mesuré en nombre de logements non encore rése¢msisestimé en chiffre d’affaires prévisionnel.

Pré-commercialisation : période d’approche commerciale qui consiste a iicde maximum d’informations aupres de la
clientéle quant a leurs besoins. Cette période @iede tester le produit, son prix et notre offregénéral alors que nous ne
sommes pas encore en mesure de proposer des saletdservation.

Programme immobilier/de construction/de promotion/fpe : définit 'ensemble des actes juridiques commerciati
techniques permettant la construction et la vehwe du plusieurs immeubles neufs situés sur une endsniette fonciere.

Promesse synallagmatique de ventecorrespond & un contrat par lequel les partiesgsigent 'une a vendre, l'autre &
acheter un bien pour un prix déterminé en vue tfansférer la propriété. En principe, une promeks@ente vaut vente
(article 1589 du Code civil). Néanmoins, les parpesivent décider d'y ajouter un élément supplénientonditionnel,
futur et incertain qui n’est pas qu’une simple nittélaccessoire, mais qui subordonne la formati@me de la vente. Seule
la réalisation de cette condition permet a la pssrale vente de valoir vente.

Promesse unilatérale de ventecorrespond a un contrat par lequel le promettargsige d'ores et déja a vendre mais le
bénéficiaire ne prend pas I'engagement d’acquéerbénéficiaire acquiert alors un droit d’optioriest-a-dire un droit
d’acquérir 'immeuble promis, s'il le désire, dams certain délai. Si le bénéficiaire ne leve pagtion, la promesse devient
caduque. Dans le cas contraire, la promesse desyieatlagmatique.

Promoteur immobilier : personne qui, a titre professionnel, prend l'aitie et le soin principal de la réalisation d’'um o
plusieurs programmes de construction d’un immeuble.

Ratio d’endettement net :il est égal au rapport entre I'endettement nesobdé et les capitaux propres consolidés (terme
anglais : «gearing»).

Réception :acceptation par le Maitre d’Ouvrage des travaulis&apar une entreprise générale ou une entregeis®rps
d'état séparé.

Réservations :correspond a des promesses d’achat de lots immbdignées par des clients du Groupe pour lesguati
dépdt de garantie a été, en principe, encaisgédgtiai de rétractation est expiré.

Résultat a 'avancement :correspond a la marge a terminaison (définie chgwdlun programme immobilier, pondéré par
I'avancement technique et le chiffre d’affairesavdncement (défini ci-avant) des ventes signées.

Résultat opérationnel :il est égal a la différence entre le chiffre daafés (majoré des autres produits liés a I'activitane
part et I'ensemble des charges opérationnellesofyipcs les variations de stocks, les dotations amortissements,
provisions et dépréciations et pertes de valeugésarts d'acquisitiogbodwill) d’autre part. C'est un indicateur de résultat
des activités courantes, avant frais financierpfitsy quote-part de résultat dans les sociétésmis&quivalence, s'ily en a
et résultats sur abandon d’activités et cessioastif6 non courants destinés a étre cédés (terglaian «earning before
interests and taxes ou « EBIT »).

Rythmes de vente :nombre de lots (définis ci avant) réservés pender& période de temps donnée (généralement
hebdomadaire ou mensuelle).

Signature : correspond & une vente recue devant notaire.
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Société d'opération : correspond a une sociétél hocen charge de la réalisation et de la vente d'wgnamme de
construction.

SHON : Surface Hors Euvre nette. Surface d'une constnuégale a la surface de plancher hors ceuvre Butiages de
plancher de chaque niveau de la construction) aj@dsction des surfaces de plancher de certaiméepdes constructions
et notamment des combles et sous-sols non aménegiedbs toitures terrasses, des balcons, desalndgs surfaces non
closes situées au rez-de-chaussée, des batimepgstms de batiments aménagés en vue du stati@metas véhicules.

SRU : désigne la loi relative a la Solidarité et au Remtlement Urbain n° 2000-1208 du 13 décembre 2000.

Taux d’'apport: correspond a la part de I'apport personnel d'unuéoeur dans le financement total du prix de son
acquisition.
VEFA : vente en état futur d’achévement ayant pour olijdoti(défini ci avant) restant a construire paveadeur.
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