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OUVERTURE

Désignation des membres du bureau
– Guy Nafilyan, Financière Gaillon 8 représentée par Frédéric Stévenin,                                   

FCPE Kaufman & Broad Actionnariat représenté par Stéfanie Petit

Désignation du secrétaire

– Bruno Coche

Présence des Commissaires aux Comptes
– Ernst & Young Audit représentée par Gilles Cohen
– Deloitte & Associés représentée par Joël Assayah

Vérification du quorum

2



ORDRE DU JOUR 

Examen et approbation des comptes sociaux de l'exercice clos le 30 novembre 2010 

Affectation du résultat de l’exercice clos le 30 novembre 2010

Examen et approbation des comptes consolidés de l'exercice clos le 30 novembre 2010

Examen et approbation des avenants n°2, 3, 4 et 5 a u Contrat de Crédit

Examen et approbation des mesures de recapitalisation des sociétés Kaufman & Broad 
Pyrénées-Atlantiques, Kaufman & Broad Aquitaine et Kaufman & Broad Rénovation

Examen et approbation de l’avenant à la convention d’intégration fiscale

Examen et approbation de l’engagement pris par la société d’accorder une retraite
complémentaire à cotisations définies à un mandataire social

Autorisation à consentir au Conseil d‘Administration à l'effet de procéder à l'achat par la
société de ses propres actions

Ratification de la cooptation de Madame Sophie Lombard en qualité d’administrateur

Pouvoirs
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DOCUMENTS LEGAUX

Rapport de gestion du Conseil d’Administration 

Rapports du Conseil d’Administration relatifs :
aux attributions gratuites d’actions 
aux options d’achat et de souscription 
aux délégations de compétence et de pouvoirs liés à l’augmentation 
de capital social
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Rapport du Président sur le gouvernement d’entreprise et le contrôle interne

Rapports des Commissaires aux Comptes

Projet des résolutions soumises à l’Assemblée Générale



DOCUMENTS LEGAUX

Statuts de la société

Exemplaire du BALO et des Petites Affiches

Copie de la lettre de convocation adressée aux actionnaires et aux Commissaires aux Comptes

Feuille de présence certifiée exacte par les membres du bureau

Pouvoirs des actionnaires représentés
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Bulletins de vote par correspondance retournés par les actionnaires

Bilan, compte de résultat et annexes des comptes sociaux arrêtés au 30 novembre 2010

Bilan, compte de résultat et annexes des comptes consolidés arrêtés au 30 novembre 2010

Informations relatives aux administrateurs 

Liste des actionnaires



Activité 2010



2008 ET 2009 : ANNÉES D’AJUSTEMENT AUX NOUVELLES 
CONDITIONS DE MARCHÉ

����

����

Adaptations des opérations
– Abandon de projets non 

rentables
– Redéfinition de l’offre 

commerciale aux nouvelles 
conditions du marché

– Mise en place d’une politique 
achat au niveau national

Baisse des prix de vente des logements initiés en 2007

Développement d’opérations bénéficiant des mesures 
gouvernementales

2008

achat au niveau national

Réduction des charges opérationnelles

Réaménagement du financement 
bancaire

gouvernementales

Reconstitution du portefeuille foncier

Recentrage géographique de l’activité

Mesures financières : 
– Débouclage par anticipation des contrats de 

swaps
– Amortissement anticipé d’une partie des coûts de 

montage des crédits syndiqués
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2010 : TRÈS FORTE DYNAMIQUE COMMERCIALE ET 
AMELIORATION DES RÉSULTATS FINANCIERS

Très forte reprise de l’activité commerciale
– Réservations de logements : +41,3% en valeur
– Taux d’écoulement mensuel moyen des opérations nouvelles : 35%

Sensible progression des indicateurs financiers
– Taux de marge brute 2010 : 17,5% (+3,9 points)
– Résultat net part du groupe : 18,1 M€, dont 13,4 M€ au 4ème trimestre
– Baisse de la dette financière nette (-21% par rapport à fin 2009)

Accroissement notable du portefeuille foncier (2,2 années d’activité)

����

����

����

Accroissement notable du portefeuille foncier (2,2 années d’activité)

Forte progression du backlog Logement : +35%
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Marché et 
Perspectives  



SITUATION DU MARCHÉ DU LOGEMENT NEUF EN FRANCE 
DÉBUT 2011 :  DES FONDAMENTAUX TOUJOURS FAVORABLES …

Persistance du déséquilibre offre / demande

– Offre commerciale toujours très faible  : < 60 000 logements début 2011
– Progression des permis de construire et des mises en chantier qui restent 

insuffisantes 
– Demande toujours forte, soutenue par l’intérêt, actuellement constaté,  des 

français pour l’investissement  « Pierre »
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Faible progression des prix de vente (2 à 3%)

Bonne maîtrise  des coûts de construction

Des taux d’intérêt qui restent attractifs (taux à 15 ans < 4%) 



… MAIS UN CLIMAT ÉCONOMIQUE GÉNÉRAL QUI DONNE TOUTE 
LEUR IMPORTANCE AUX MESURES DE SOUTIEN GOUVERNEMENTAL

Attentisme  dû à un climat de confiance des ménages toujours très bas  avec 
un taux de chômage toujours élevé (encore supérieur à 9% en 2011)

Un marché qui reste soutenu par les mesures gouvernementales : 
aujourd’hui PTZ +, Scellier BBC à 22%, TVA 5,5% sur zones ANRU aujourd’hui PTZ +, Scellier BBC à 22%, TVA 5,5% sur zones ANRU 
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STRATÉGIE 2011

Une offre commerciale toujours destinée en priorité aux 1ers acheteurs                              
et aux investisseurs

Un développement géographique axé en priorité sur les grandes villes               
de France, particulièrement en Ile-de-France, avec un objectif d’au moins 
10% de part de marché dans les grandes villes, éventuellement sous forme 
de croissance externe

Un redéploiement des Maisons individuelles en village, métier historique de Un redéploiement des Maisons individuelles en village, métier historique de 
Kaufman & Broad

Un développement plus accentué des opérations destinées aux étudiants et 
des résidences de tourisme, particulièrement en Bretagne et sur la côte 
Atlantique 

Un redéveloppement des opérations d’Immobilier d’Entreprise pour préparer 
le redémarrage de ce secteur.
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ACTIVITE 1er TRIMESTRE 2011

T1  2011 T1 2010 Var.

Chiffre d’affaires (HT) 232,9 195,4 + 19,2 %

Réservations globales (TTC, en valeur) 320,2 271,3 + 18,0 %

Dont réservations Logement (TTC) en M€ 276,4 267,2 + 3,4 %
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Dont réservations Logement (TTC) en M€ 276,4 267,2 + 3,4 %

Dont réservations Bureaux (TTC) en M€ 41,9 - ns

Offre commerciale (en logements) 2 295 2 234 +2,7%

Backlog Logement (HT) en M€ 1 005,5 800,3 + 25,6 %



QUELQUES EXEMPLES DE PROGRAMMES OUVERTS À LA VENTE

Lieu Logements 
proposés               
à la vente

Logements 
réservés à 
l’ouverture

Taux                    
d’écoulement 
instantané

Saint-Ouen 106 56 53%

Ermont 112 45 40%

La Garenne Colombes 48 25 52%

Asnières 32 23 72%
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Asnières 32 23 72%

Créteil 80 47 59%

Montpellier 15 10 67%

Gardanne 34 31 91%



PERSPECTIVES 2011

Croissance du chiffre d’affaires de l’ordre de 10%

Amélioration du taux de Marge Brute 

Bonne maîtrise des charges opérationnelles et des frais 
financiers
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financiers

Résultat net (pdg) plus que doublé



Résultats 
financiers 
2010



CHIFFRE D’AFFAIRES 

En millions d’euros 2010 2009 Var.

Logements 917,9 918,7 - 0,1 %

dont Appartements 791,9 788,2 + 0,5 %

dont Maisons individuelles en village 126,0 130,4 - 3,4 %
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Immobilier d’entreprise 3,1 3,2 - 4,9 %

Showroom 5,9 5,0 + 18,1 %

Autres (lotissements…) 8,8 8,0 + 9,0 %

Total 935,7 934,9 + 0,1 %



DU CHIFFRE D’AFFAIRES AU RÉSULTAT OPÉRATIONNEL

En millions d’euros 2010 2009 Variation

Chiffre d’affaires 935,7 934,9 + 0,1 %

Marge brute 163,4 127,3 + 28,4 %

Taux de marge brute 17,5 % 13,6 % + 3,9 pts

Charges opérationnelles courantes (96,7) (102,3) - 5,4 %

Charges commerciales (22,6) (23,6) - 4,2 %
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Charges commerciales (22,6) (23,6) - 4,2 %

Charges administratives (57,5) (54,8) + 5,0 %

Charges techniques / Autres charges et produits (16,5) (23,8) - 30,7 %

Résultat opérationnel courant 66,7 25,0 + 166,4 %

Taux de marge opérationnelle courante 7,1 % 2,7 % + 4,4 pts

Autres chg. / pdts non courants 4,1 (23,1) ns

Résultat opérationnel 70,8 2,0 ns
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DU RÉSULTAT OPÉRATIONNEL AU RÉSULTAT NET

En millions d’euros 2010 2009 Variation

Résultat opérationnel 70,8 2,0 ns

Coût de l’endettement financier net (29,7) (38,8) - 23,3 %

Autres charges financières (0,4) (5,0) ns

Impôt sur les résultats (8,0) 20,7 ns

Entreprises associées et co-entreprises 0,6 0,3 ns
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Entreprises associées et co-entreprises 0,6 0,3 ns

Résultat des actifs détenus en vue de la vente ou 
abandonnés

(1,0) (0,6) + 66,7 %

Résultat net de l’ensemble consolidé 32,3 (21,3) ns

dont intérêts minoritaires 14,2 8,5 + 67,8 %

dont résultat net (pdg) 18,1 (29,8) ns

Résultat par action (€) 0,84 (1,40) ns



BESOIN EN FONDS DE ROULEMENT

En millions d’euros 30 nov. 
2010

30 nov.
2009

Variation 
30 nov. 
2010 /

30 nov. 
2009

Stocks 246,1 295,7 - 16,8 %

Créances clients et autres 397,4 388,1 + 2,4 %
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Créances clients et autres 397,4 388,1 + 2,4 %

Dettes d’exploitation (467,5) (484,0) - 3,4 %

Besoin en fonds de roulement 176,0 199,8 - 11,9 %

BFR/Chiffre d’affaires * 18,8 % 21,4 % - 2,6 pts

*  Calculé sur 12 mois glissants



BILAN SIMPLIFIÉ

En millions d’euros 30 nov.
2010

30 nov. 
2009 

Actifs non courants 174,8 161,6

Impôt différé actif - 0,9

Stocks 246,1 295,7

Actifs destinés à la vente - 30,3

Créances clients et autres créances 403,7 388,1

Trésorerie 140,4 123,2

Total Actif 965,0 999,8
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Total Actif 965,0 999,8

Capitaux propres (pdg) 103,8 82,5

Intérêts minoritaires 11,8 6,5

Provisions 21,0 26,5

Impôt différé passif 8,8 -

Dettes financières 352,1 400,3*

Dettes d’exploitation 467,5 484,0

Total Passif 965,0 999,8

Dette nette 211,7 268,5

* (dont prêt FG8 : 8,6 M€) 



TABLEAU DES FLUX DE TRÉSORERIE

En millions d’euros 30 nov.
2010

30 nov. 
2009

Capacité d’autofinancement avant impôt 70,1 13,3
Impôt sur les sociétés 8,2 7,4
Variation du BFR 14,1 196,9
Trésorerie des opé. d’exploitation 92,4 217,6
Trésorerie des opé. d’investissement 8,2 (2,2)

Cash flow disponible 100,7 215,4

Dividendes versés aux actionnaires - -
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Dividendes versés aux actionnaires - -

Dividendes versés aux minoritaires (8,9) (17,7)
Augm./(red) des emprunts (45,1) (125,3)
Avance d’actionnaire (8,6) 0,5
Exercice stock-options (0,3) (1,4)
Variation des actifs/passifs non courants (2,3) -
Achat / revente d’actions propres 0,3 3,0
Coût de l’endettement financier net (18,5) (57,6) *
Trésorerie des opérations de financement (83,4) (198, 5)
Variation de la trésorerie 17,2 17,0

* (dont 15,4 M€ de paiement de la soulte des swaps résiliés en 2009) 



COMPTE DE RESULTAT SIMPLIFIÉ T1 2011

En millions d’euros T1 . 2011 T1. 2010 Variation

Chiffre d’affaires 232,9 195,4 + 19,2 %

Marge brute 44,2 33,2 + 33,3 %

Résultat opérationnel courant 17,9 10,5 + 71,0 %

Résultat opérationnel 18,3 11,0 + 66,7 %

- 41,7 %
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Coût de l’endettement financier net (5,1) (8,8) - 41,7 %

Impôts sur les résultats (2,1) (0,8) ns

Quote-part du résultat net des entreprises 
associées et co-entreprises

0,6 0,1 ns

Intérêts minoritaires (4,4) (0,1) ns

Résultat net part du groupe 7,3 1,4 ns



BILAN SIMPLIFIÉ T1 2011

En millions d’euros 28 Fév. 2011 30 Nov. 2010

Actifs non courants 178,4 174,8

Stocks 179,1 246,1

Créances clients et autres créances 352,7 403,7

Trésorerie 241,9 140,4

Total Actif 952,1 965,0

Capitaux propres (pdg) 114,7 103,8

Intérêts minoritaires 13,5 11,8
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Intérêts minoritaires 13,5 11,8

Provisions 20,0 21,0

Impôt différé passif 13,4 8,8

Dettes financières 353,4 352,1

Dettes d’exploitation 437,1 467,5

Total Passif 952,1 965,0

Dette nette 111,6 211,7



Précisions liées 
au vote de 
certaines 
résolutions résolutions 



PROPOSITION D’AFFECTATION DU RESULTAT

En milliers d’euros

Bénéfice net comptes sociaux 9 221 

Report à nouveau bénéficiaire 24 061

(2ème résolution)
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Total à affecter 33 282

Report à nouveau 33 282



RENOUVELLEMENT DU PROGRAMME DE RACHAT D’ACTIONS

(8ème résolution)

Il est proposé aux actionnaires d’approuver le renouvellement du programme 
en cours

Le nombre maximum d’actions pouvant être achetées : 5% des actions
de la société = 1 079 232 actions au prix maximum de 40€ par action 

Objectifs du programme :
– Assurer la liquidité et l’animation du marché
– Acquisition d’actions pour remise ultérieure en paiement                          

ou en échange dans le cadre d’opérations de croissance externe 
– Attribution d’actions gratuites
– Annulation de tout ou partie des actions acquises

Validité : 18 mois à compter de l’Assemblée
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RATIFICATION DE LA COOPTATION D’UN ADMINISTRATEUR

(9ème résolution)

Il est proposé aux actionnaires de ratifier  la cooptation par le conseil 
d’administration de Madame Sophie Lombard en qualité d’administrateur 
jusqu’à l’Assemblée Générale appelée à statuer sur les comptes de 
l’exercice clos le 30 novembre 2011l’exercice clos le 30 novembre 2011
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Lecture des 
rapports des
Commissaires aux 
Comptes Comptes 



Questions des 
actionnaires



Vote des  
résolutions 



RESOLUTIONS ORDINAIRES

Première résolution
– Approbation des comptes sociaux de l'exercice clos le 30 novembre 2010

Deuxième résolution
– Affectation du résultat de l'exercice clos le 30 novembre 2010 

Résultat de l'exercice clos le 30 novembre 2010 9 221 151, 37€

Troisième résolution
– Approbation des comptes consolidés de l'exercice clos le 30 novembre 

2010
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Résultat de l'exercice clos le 30 novembre 2010

+ Report à nouveau

= Total à affecter

= Report à nouveau 33 281 602,82€

9 221 151, 37€

24 060 451,45€

33 281 602,82€



RESOLUTIONS ORDINAIRES

Quatrième résolution
– Approbation des avenants n°2, 3, 4 et 5 au Contrat de  Crédit

Cinquième résolution
– Approbation des mesures de recapitalisation des sociétés Kaufman & 

Broad Pyrénées-Atlantiques, Kaufman & Broad Aquitaine et Kaufman & 
Broad Rénovation

Sixième résolution
– Approbation de l’avenant à la convention d’intégration fiscale

Septième résolution
– Approbation de l’engagement pris par la société d’accorder une retraite 

complémentaire à cotisations définies à un mandataire social
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RESOLUTIONS ORDINAIRES

Huitième résolution
– Autorisation à consentir au conseil d'administration à l'effet de procéder 

à l'achat par la société de ses propres actions

Neuvième résolution
– Ratification de la cooptation de Madame Sophie Lombard en qualité 

d’administrateurd’administrateur

Dixième résolution 
– Pouvoirs
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Assemblée 
Générale
14 Avril 2011


