DELOITTE & ASSOCIES ERNST & YOUNG Audit

Kaufman & Broad S.A,

Exercice clos ie 30 novembre 2010

Rapport des commissaires aux comptes sur les comptes annuels et
rapport des commissaires aux comptes, établi en application de
Farticle L. 225-235 du Code de commerce, sur le rapport du
président du conseil d'administration de la société Kaufman &
Broad S.A.






DELOITTE & ASSOCIES ERNST & YOUNG Audit

Kaufman & Broad 5.A.

Exarcice clos ie 30 novernbre 2010

Rapport des commissaires aux compies
sur les comptes annuels



DELOITTE & ASSOCIES
i85, avenue Charles-de-Gaulle
B.P, 136
92524 Neuilly-sur-Seine Cedex
S.A, au capital de € 1.723.040

Commissaire aux Comptes
Membre de la compagnie
régionale de Versaitles

ERNST & YOUNG Audit
Faubourg de I'Arche
11, allée de ['Arche
92037 Paris-La Défense Cadex
5.A.S, & capital variable

Commissaire aux Comptes
Membre de la compagnie
régionale de Versailles

Kaufman & Broad S.A.

Exercice clos le 30 novembre 2010

Rapport des commissaires aux comptes
sur les comptes annuels

Aux Actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confide par votre assemblée générale, nous vous présentons
notre rapport refatif a I'exercice clos le 30 novembre 2010, sur;

« le contrbie des comptes annuels de 1a société Kaufman & Broad S.A., tels qu'ils sont joints au
présent rapport ;

« |a justification de nos appréciations ;
« les vérifications et informations spécifiques prévues par la loi.

Les comptes annuels ont été arrétés par le conseil d'administration. Il nous appartient, sur la base de
notre audit, d'exprimer une opinion sur ces comptes.

1.  Opinlon sur les comptes annuels

Nous avons effectué notre audit selon les normes d'exercice professionne! applicables en France ; ces
normes requierent la mise en ceuvre de diligences permettant d'obtenir I'assurance raisonnable que les
comptes annuels ne comportent pas d'anomalies significatives, Un audit consiste & vérifier, par
sondages ou au moyen d'autres méthodes de sélection, ies éléments justifiant des montants et
informations figurant dans les comptes annuels. If consiste également & apprécier les principes
comptables suivis, les estimations significatives retenues et la présentation d'ensembie des comptes.
Nous estimons que les éléments que nous avons collectés sont suffisants et appropriés pour fonder
notre opinion.

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des régles et principes comptables francais,
réquliers et sincéres et donnent une image fidele du résuitat des opérations de I'exercice écoulé ainsi
que de la situation financiére et du patrimoine de Ia société a la fin de cet exercice.



i, Justification des appréciations

En application des dispositions de Varticle |.. 823-9 du Code de commerce relatives & fa justification de
nos appréciations, nous portons & vofre connaissance les éléments suivants :

La note 4.2.1.2 de I'annexe aux comptes expose les régies et méthodes comptables ainsi que les
estimations et les hypothases refenues relatives & I'évaluation des immobilisations financiéras. Dans le
cadre de notre appréciation des régles et méthodes comptables suivies par votre société, nous avons
vérifié le caractére approprié des méthodes comptables visées ci-dessus et des informations fournies
en annexe.

Les appréciations ainsi portées s'inscrivent dans fe cadre de notre démarche d'audit des comptes
annuels, pris dans leur ensemble, et ont donc coentribué a la formation de notre opinion exprimée dans
la premiére partie de ce rapport.

Hi. Vérifications et informations spécifiques

Nous avons également procédé, conformément aux normes d'exercice professicnnel applicables en
France, aux vérifications spécifiques prévues par la loi.

Nous n'avons pas d'observation a formuler sur la sincérité et la concordance avec les comptes annuels
des informations données dans le rapport de gestion du conseil d'administration et dans les documents
adressés aux actionnaires sur ia situation financigre et fes comptes annuels.

Concernant les informations fournies en application des dispositions de 'article L. 225-102-1 du Code
de commerce sur [es rémunérations et avantages versés aux mandataires sociaux ainsi que sur les
engagements consentis en leur faveur, nous avons vérifié leur concordance avec les comptes ou avec
les données ayant servi a I'établissement de ces comptes et, le cas échéant, avec les éléments recueillis
par votre société auprés des sociétés contrdlant votre société ou contrdiées par elle. Sur {a base de ces
travaux, nous attestons l'exactiiude et la sincérité de ces informations.

En application de fa loi, nous nous sommes assurés que les diverses informations relatives aux prises
de participation et de contrble et a I'identité des détenteurs du capital ou des droits de vote vous ont
été communiguées da s,le rapport de gestion.

|

Neuilly-sur-Seine et ari§5~f_a Défense, le 14 mars 2011
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4.2. COMPTES SOCIAUX AU 30 NOVEMBRE 2010

L

Les comples annuels historigues de Pexarcics 2010 ont &8¢ mis an orme pour fes besoins de ce document de référence | les comptles
historiques non remis an page peuvent &ire consuilds A notre sidge social,

Compies annueis au 30 novembre 2010

Comptle de réuitat

{en mifiizrs deurcs) Seciion 30 noverbre 20106 30 novernbrs 2609

Chiffre d'affaires (4.2.2.13}
Autres achats et charges externes 4.2.2.14;

Salalres et traitermsnis 67
impdts & taxes - 760
Reprises naltes aux amortissements ef provisions 217
Autras charges ef produiis d'exploitation 75

Résuttat o exploitation

Béndfices atlribuds ef perles supportées
Rasyltal financisr {y compris dividendes des fillales:

Résuliat courant

Résuliat exceptionnel
! sor

25 s00iSids

Hésultat net

Bilan

At

(e milfisrs deiirns)

Section 340 novembre 2010

36 novembre 2009

immnbiisaiions incorporeties
immobilisations corporelies
immobilisations financiéres

(4.2.2.2)
(4.2.2.3}
{4224

i7
162
450 492

Actif immobilisé

456 661

Créances

Actions propres
Trésoreria
Paiemant d'avance

44 744
2834
534

13

Actif circulant

48 123

Total Actif

488 786

Passif

(& mitliers J'euros)

30 novembre 2009

Capitat social

Primes of résarnves
Résultal nef

Acompte sur dividende

Section 34 novembre 2010

Bl
56 387
1064

Canitaux propres

4227

53 63

Provisions pouy risques et charges
Bettes financy

Dettes fburniss
Autres dattes

urs of comptes ratlacheés

(4.2.2.8) ¢
(4229}

@22.100

1778
403 653
240

3052

Total Passi

498 786




Principes généraux

Vaxerelce 8 une durde de 12 maois recouvrant la oéripde
dus 1 décembre au 30 novembre,

Les comptas annuels sont établis subvant ia réglemeantation
coraptable francaise en vigueur {(Plan Comptalle Géndral et
Code de commerce).

Las principaies mathodes ubilisées pour comptabilisar ies
trnobilications corporeties ef finantidres sont les suivanies -

4.2.1.1.  Ilmmobilisations incorporelies

et corporelles

Les immobilisations incorporeiies et corporelies figurert au bilan
& leur colt d'acguisition. Les amortissements sont calculds
subvant e mode lingaire, en forction de fa dusée de vie prévue.

5 durdes damortissemaent géndralemeant ulilisges soni les
sivantes :

¢ ficences miformatigues : 3 ans

* ggencements, amenagements,
& mphilisr de bureau : 10 ans.

[

taliations ; 10 ang ;

4.2,1.2. Immobilisations financidres

La valer brute des tidres de participation des sccigiés figurant
au bilan est constituée de leur colil dlacquisiion. Une provision
ast constituse lorsque 8 valeyr dlinveniaire est inférisure 4 &
valkeur d'utiiité,

# valeur d'utilité de chague socielé est dvaluge sur |z base

itégre les nuoles-L = des orogrammes oges dans
la sociéte @ 0 est tenu comple des survaleurs reconnues en
consclidation &t des perspectives de résuitals des filiales,
Pour apprécier la valswr d'ulilité des fliales du group
la Direction de Kaufman & Broa

5 (fa ras

procéde & des estimalions

ot retiant des hypothéses qul sont établies & partir de Vexpérience -

nassée, e de lanticination de Yevolution des marchés dans
lesquels opbrant ces soniéles, ou dautres facteurs considéres
comme raisonnables auy regard des clrconsiances.

Les principaux domaines sur lesquels nortent ces hypothéses
2L

astimations concernant

npravisions de résultat des grogrammes immobiliers
s pour Vévatuation des dventuslles peries 3
ferminaison ;

e les plans d'aftaires uitisés pour la réalisation des tests de

valeur sur les dcarts d'acguisition et les aulres actifs

incorporels reconnus en consolidation.

s hypothéses de prix de venie of de rythme d'écoulement 3 ia
nase des prévisions de résuliat des programmes immabiliers
otz realisation des budgets prévisionnels 4 moysen terme utilisés
pour la mise en euvre des fests de dépreciation pourraient tre

26 par e contexte dconomigus ef les dvolutions
rigglemantaires, nofamment les mesures gouvernementales
Finpitations fiscales,

Loy créances rattachéas & des parbicipations correspondent
a des avances en comate-courant aux sociétes du grouns.

Le résuitat comptable des socigtés filiales transparentes
{Sociétés Civiles de Construction-Vente ou Socigtés en Nom
Cotlectify dans tesquelles Kaufman & Broad SA est associés est,
A la cioture de Vexercics, immédistement ef intégralement
acguis 4 Kaufman & Brosd SA. A la cibture les guotes-parts de
résubtat des sociéiés {ransparentes de Pexercice soni
enyegisiréas an compte courant.

4.2.1.3. Actiens propres

Les actions gratulies acheiges en vue de leur attribution gralule
aux galariés da groupe {(plans d'actions gratuties) sont
comptabitisdes dans un comple « Actions propres » dédig par
destingtion conformément & la décision dlaffectation des aclions.
Les actions propres détenuss dans te cadre du contrat de
liguidité ou non encore affecttes sont valorisgées au cowrs de
Bourse moyen du dernler mois de Pexercice, une provision stant
arregistrée en cas de dépréciation par rapporl au prix
d'acouisition, Les actions propres affectées & un plan d'actions
gratuites sont maiienues & teur valsur 3 la date d'afleciation.
Conformameant & Vavis du CNG n® 2008-17, une provision
a hauew de la moins-value que subira lenirennise lors dé
e rerise des aclions aux saariés est élatée lindalrernent sur
la périnde d'acguisition des droifs. Cat ree figure en charges
de personnel.

4.2.1.4. Provisions pour risguas et charges

Les provisions oul fgurent au gass du bilan au titre des liges
font 'obiel d'une revue tnmesirielie par [es depariements
juridigue et comptable. Les provisions anigrieurement
constitudes sont revues of rédvaiuées sur iz base de slaf des
procédures  en cours. De nouvelles  provisions  sont
svanfushermnent constitudss en fonction du risque aporéhenda
viduellement pour les nouveaux b . La constitution
dung provision n'est pas conditichnée a Vexistence ou non
dune procédure en justice, mais lide au fondement du risque.

4.2.1.5. Comptles de régularisation

et instruments financlers

Las pertes ot gains latents sur s instrumenis de Bux, dans &
cadre des opédrations de couverture, ne sont pas complabilisés,
Lors de 'annuiziion ou de lz résiliztion anticipée de iels
instruments, la soulie pavée est comptabilisée dirsciemsnt
en comple de résuitat,

4.2.18, Intégration fiscale

Chaque fillale du groupe dintégration fiscake caloule sa provision pour

imngdts oormme sl elie Shalt imposde séparément. Kaulman & Broatt SA
enregisire an charge Mimodt correspondant & ses résuitats
RYOMEs, ¥ COMpris ceux qut remontent des sociélés trans-

fiscalement ef envegistre en produit dimpdt Féconomie

parentes is
drimpdt générde par integration fiscale,



Commentaires des états financiers

4.2.2.1,

Faits significatifs

Acquisition de la société SM2I

La sockéid Kaufiman & Broad BA 3 signé Facquisition de la sociés
de promoiion régicnale M2 an date du 24 septembre 2010
pour un prix de £1 mitlions d'eures. Cette acquisition permet au
groupe d'accélérer son implantation sur la région Brefagne
avat un porafeullle foncler de plus de 400 lots au favers de

12 opérations maiirisdes & date d'acquisition.

Abandons de cefances

Fin novembre 2010 Kaufmean & Broad Financament SNC 2 cédé
& Kaufrman & Broad SA des crésnces sur Kaufman & Broad

4.2.2.2. bmmohilisations incorporailes

(en mitliers d'aums)

Pyréngas-Atlantiques (1 832 309 eauros), Ksufman & Broad
Aguitaine (7 544 308 euros) of Kaufman & Broad Rénovation
(940 188 suros), corrgspondant aux sommes nécessakes
4 Papurement du compte de report & nouveau débiaur of de
fa perte dventuelie au 30 novembre 2010 de ces trois filiales
& 100 % de Kaufman & Broad SA. Puis Kaufman & Broad SA
a signd une convention d'abandon de ces crdances inscrites
en compte courant d'associé aver chacune des 3 filiales
concerndes. Celle recapialisation des fillales a 818 sulorisée
par lg Consell d'Administration du 24 novembre 2010,
foen éaulte une perle en résulial finsncler constatés & hauleur
de 10,3 milions d'euros,

30 novembre 2010 30 novembre 2000

Licence informatique
Arnortissemants

274

tmobilisations iscorporelies nattes

17

4.2.2.3,  Immobilisations corporelles

(ery miilisrs ¢'siiros,

36 novembre 2010 30 novembre 2009

instailations génerales ef agenceaments
Amortissements @

184
- 45

instaliations générales et agencements

139

Matériel et mohilier de bureay, informatique
Amprtissements &

601
- 5288

Maldriel of mobilier de bureay, Informatique

13

Irmmobitisations corporsiles nettes

52

{3 La dpiphon o5t enveusinge dans g noste « Ropnses nelfes g i

4,2.2.4, Imynohilisations financigres

(e srififers J'auras)

30 novemiwe 2008

Titres de participation

Créances rattachees a des participations ¢t prits»
Autres immohilisations financiares ™

Depréciation ®

373 857
91 805
261

- 15431

immobilisations financiéres neites

450 492

S & K

UsACE &l



(e milfiers d'eros)

36 now.
2009

36 nov.
2010

Augmen-  Diminution

tation

Titres de participation

Craances raltachées & des participstions et prétg
Autres immohilisations

Provision pour dépréciation

373 857 8454
91 808 47
260 19

- 15431 -

- 12 £00
- 62 048

Immobilisations financiéres

450 431 8 520

4.2.2.5. Créances

{an mifliers 'auros)

30 novembre 2010 30 sovermbre 2009

Taxa sur la vaisur ajoutde
Imndt sur les socidtég &
Comptes couranis
DEhitewrs diverg®

gy

S

42 (6%
187
2451

Créances

44 744

103 D moniant intégre folamnrant Lo iéglemest

{en miltiers oeurns)

tsor Jeg

U
tale Jdu proune FinkEgraL

% e Fadministration fiscaie

55 i
Ack nomgiénes

a 0045 priltiorr Jevras,

Eunan
au plus

30 nov.
2010

A plus
d'un an

Taxe sur la valeur ajoutée
Imipdt sur leg socitds @
Comples courants
Débiteurs divers

132

-1315 36003

34154 -
Q46 “

Autres créances neties

3z ey 36 083

e} Le mygritard & 16k A i stete & un rediessenen

4.2.2.6. Actions propres

{en miiligrs d'sirns}

& feantair e 16 mulinst Fenacs,

30 novembre 2010 38 novembre 2009

Actiors propres
siort des actions propres

Py

4214
- 1380

Actions propres (valeur netie de dépréciation)

2834

Ay 30 novembre 2010, les actions oropres, au nombee de
255 096 concemaient -

¢ s actions détenues dans e cadre du contrat de licuiding
& hauteur de 4 100 actions powr un montant de 85 milliers

GEUT0s

e oy actions affectdes aux plans d'actions gratuises en cours

&4 hauteur de 204 817 actions pour un montant de
1881 milliers deuros ;

¢ leg aclions detenues ot pour lesquelies ausuneg décision
daftectation n'a encore &té prise 4 hatteur de 46 179 actions
pour un montant de 1 472 milllers d'euros, déprécises 3
hauteur de 471 milliers d'euros pour ramener leur valeur netie
& I valelr moyenne du cows de Bourse de Kaufman & Broad Sa
de novernbre 2010,

mepres dont B 000 actions dans le cadre du contrat de fig
162 517 affactées 2 3 couverture des plans d'actions gratuiies
et 99 679 actions pour Bsqueiies aucune décision d'affeciation
riavail elg prise,

La Consell d'Administration du 18 février 2010 a affectd 58 000
actions auto-délenues & la couverture d'un nouvaau plan
dactions gratuites. Par allleurs 11 200 actions gratuties ont étg
lvrées & isurs béndficiaires e 3 décembre 2009 (plen du
3décembre 2007).



4.2.2.7. QCapitaux propres

L varigtion des capilaux propres s'analyss comme suit

{en milfiers d'eures)

30 novembre 2010 30 novemnbre 2009

I

Capitat social

Prime démission

Bons de souscription d'actions
Auires réserves

Report & nouvaau

Résuliat

5512
a75
781
97g

3056
22996
1064

Capitaux propres

63 463

fen mifiiors d'suros) Capital Réserve Bons  Prime  Aulres Réserves Report & Résullat Capitaux
sovial  légale  sousc. d'émission réserves  régle~ nouveau propres
actions mentées
30 novembre 2008 5 792 979 781 975 45 000 - 4320 18676 76523
Sulde dividendes sur résultat 2008 - - 14 344 ~14 344
Afectation résutiat 2008 - 18676 - IBETE .
Réduction de capiial - 180 - 180
Résuitat de Fexarcice - - - - - 1064 1064
30 novermnbre 2009 5612 979 781 975 30658 - 22986 1664 63063
Affectation régultat 2009 - . . 1064 -1064 -
Acompla sur dividence 20700 . -
Résuftat de exercice - - - - - - - 9221 9221
30 novembre 2010 5812 879 781 975 30656 - 240680 8221 72284
Evolution du capital
fen awros) 30 nov. Augmen-  Réduction 30 nov.
2009 fation 2010

Nombira de tires
Nominal

21 534 663
0.26

Cagital en euros

5612 011

Le Conssil d"Administration du 8 juiller 2008 avait décidé una
réduction de capital de 180 054,18 eurcs pour porter e capital

dm B 780 0R5 24 euros 3 5 812 011,08 euros par annuiation de

692

516 actions el

Uas par la seciéis,

Plans de stocks-options et d'actions gratuites

Conformément aux autorisations des Assembléas Géndra
snciétd Kaudman & Broad 84, i a soidé, la mise an p
Laufrnan & Broad SA et des soci

e
T

tes ges acth
da
as aul lul sont lides afin, notammeni, de les associer au dévaloppement de la socigte.

Au 30 noversbre 2010, 1o capital social de Kaufman & Broad
s'dleve 4 B 612 011,08 suros, divisé en 21 584 688 actions
ardinaires d'un nominal de 0,26 eura chacune.

onnaires dlavril 2008, de decs
plans d'attrinution d'actions au o

rbre 2007 eof d'awh 2008 de fa
b de ceriains cadres de la sooigle




Las principales caracleristiguss des plans en cours au 30 rovembre 2010 sont déaillees dans e tableau ci-dessous -

Stock-options Actions gratuites

Plan 3 Plan Plan Plan

13/02/09 Q80709 o010

Date d'autorisation par F'AGE 19/04/2006  O3/12/2007  09/04/2009  09/04/2009
Date du Consall d’Adminisiration atiribuant les options 7 actions i%/L)q,:éOOo 13/02/2000  08/07/2008 20/01:2010
Nombre wolal Joptions/actions attribuées Q5 BOO 51 000 143 815 58 000
Novibre de hénéficiaires 20 15 16 30
Type d'instruments Options de Aclions Actions Aetions
souscription gratuites gratuites gratuites

d'aetions existantes existantes  existantes
o 3 émeltre ou 3 émietire ou 3 émethe

Point de départ d'exarcice des opiions
au de transfert de proprigld des sctions gratuiles 19042008 13022011 080772011 20/01/2012

Date dexpiration 1042016

Hililé de cader les oplions jusguay 19/04/2010 130272013 0R/07/2013 20012014

44,23 €
5% 600
O;;t.ons aﬂnbue sur V'exercics - .
Options auxgusi “1e rEnonce sur lexercice . - - -
nis expirées / actions devenues caduguas 23500 10000 34698 34000
ions en circylation au 30 nover 2010 36 100 - - -
0

stions exercables / actions en cours au 30 noverbre 2010 36 100 41 000 08817 55000

Bons de souscription d'actions

UAssembiée Générale du 3 décembre 2007 2 émis 721 086 bons de S0
d'actions est suscepsible de donner Heu 4 uwne augmenialion de ¢ :
augusl ajoutera e moanm des augmentations ds capital wnplenwm. ires rendues nécessaires pour ta préservation des droils
des porteurs de BSA, en cas d'operations financigres nouvelles. La socikété Financigre Daunsu 10, a renonce & ses drois au tive des
150 311 bons de s sm*rl'}i on d'actions qu'elle défient,

uscription d'actions. Uém

i

sion de ces hong de souscription
Honaminasl maximum de ros,

4.2.2.8. Provigions pour risques et charges

{er mifliers o'eores) 30 novernbire 2010 30 novembre 2009

311
1415
52

1778

(e miltiers deuras} 30 now. Dotation Reprises Reprises 34 nov.

2009 utiiisées non utilisdes 2010
Provision actions gratuiles atiriluées 874 70 - 1118
Provision risgue fillale - 1415 - -
Aumes provisions pour risques ot charges 73 e 73

Provisions pour risques et charges 247 1485 52 11isg




4.2.2.9, Detfes financiéres

{(en mifliers d'olros) 30 novembre 2010 30 novembre 2009 9
iicn e crédit bancaire syndigué 401 850
Fani sttf de crddit utilisdes 1883
intardts courus sur empruntsa 22
Deties financidres 403 633
Kaufman & Broad SA bénéficie d'une ligne de crddit bancaire syndigude dont las caractéristiques sont détailldes ci-aprds,
Principaux récours a Pendettement
{en mitiions d'suros) Capacité Litiisation au Fchéance Taux
30 novembre 2010
Senicr 8 200 200 in fing jailiet 2018 E@ 4 275 BPS
Senior C 156 106 frt fing juitiet 2018 Eog 325 BPS
RCF® 17% G juiliet 2014 F )y 238 BPS

fa) €= Eoatibor CHE L0E Eohidar

i giwinde, fo liing, caloild chague four ourd, (ot Laux na@n suguel un Sohanlifion o une cinqusimsing de grandss bangues siablies on Suape pnéle

Conformémant a Favenant conclu an novembrs 2009 avec les parenaires bancalres, des remboursements anticipgs sonl intervernus
A hautewr de 5.4 millions deuros au 4 anvier 2010, & heutswr de 10 millions d'eutos e 30 septembre 2010 ef & hautewr de
28,7 millions d'ewros le 14 oclobre 2010 sullte 4 13 cassion de 18 pardicipation dans e groups Séniors Santg,

Le faux effectif global servant & couvir Finkdrdt de celie detle ot prenant en comple Uamortissement global des Fais d'émission
gncourus pour 2,4 miflions d'eurcs sn 2010 et ez couvertures ast de 6,98 %. La princmpale clause d'axigibititg of de résiliation de ce
prétest le non-respect de Fune ou plusisws des conditions financiéres.

Le contrat de Cradit Senior, tel qu't résutle de laocord signé par 1a sociéld el ses prateurs le 23 janvier 2009 ef des avenants signgs
le 30 juin 2009 et le 25 novembre 2009, prévoit nclamment :

0

L. e maintien des lignes B (200 millions) et C{201.5 miltions) et de iz Higne de crédit revoldng (175 millions) en Pétat : montanis, taux
dinféréls et dates ds maturite inchangss. Ugvenan signé & 24 novernbre 2009 prévoveil des remboursements anticipss partiels
ohligatoives ae: facilités accordé 4 saciétd intervenus sur Pexercine 2010 {voir section 4.1.5. note 25.5) ;

2. laccord du 23 jarvier 2009 prévovalt Fexdens
en fonds de rouisrment &t dexpoitation, Calle

oy

s de Uobiet de la lgne de crédit de croissance externa aw fingncement des besoing
igne a atg résiligs par ia sociélé le 4 novemnbre 2009,

3. Tameépagement des ratios financiers

¥ pour les rimestres comptables iusqu's Péchéance du conirat en 2016, e groupe est soumis au respect de trois ralics, caloulds
SUr une base consclidés, doni les niveaux ant 8 redéfinis comme suil

atios oV, fév., mai aoit IOV, Y. 10V, nov. T, mai.
2010 2011 2011 2011 2013 2012 2013 2014 2015 2016
Ratio d'endettement <980 <980 <850 <750 <G40 =510 <370 <300 <200 <150
Fatio de couvarture des
frass financiers nels »100 =100 »110 »120 »>1.30 »180 »250 =350 45 500
Niveau de cash-flows
PHREIUITT fon mudions o e 136 itz 103 08 i7} 212 333 445 548 585

4. la suspension des distribulions de dividendes pendant au moins trois exercices - la sociéte ne pourra procéder 2 aucune
distribution de dividendes au cours des exercices s'achavant te 30 novernbre 2009, 2010 et 2011 et & comsler de Vaxarcice 2012
n@ pourra proceder a des distributions de dividendes gue dans la mesure ol e ratio Qendettement serait e,a o indérisur 5 3

5. une fimitation aux opérations de croissance exiemne et nolemment aux acquisiions de participation wus‘:‘m{ﬁ?bzes e réalivées
oar e groupe avec lexigence d’obtenir Taccord unanime des préfeurs pour fout fnancament de ces dernidres nar voie d'endetiement.

Un avenant n° & signé le 10 mars 2010 a modifié les définitions finsnciéres de
par e contral de Cradit Senior afin de neulraiser les ¢
Hnancss

ITDA, du cash-fow et du net cash-inferest prévues
de la norme 1AS 23 (Collfs dlemprunis) sur ces ratios et assurer sux parties
23 une protection ienticue & celle gui leur #ail accorgde 2y tire du contrat avant application de dite norme.




Détail des covenants au 30 novembre 2010 {(base consalidée)

Seuil Neovembre 2010
< 3,80 3.55

Ratio d'endetie

Ratio de couveriure des frais financiars nets » 1,00 317
Niveau de cash-flows rminimum (en millons &'aurns) 136 306,48

Les sautls sont raspectds au 30 novembre 2010
Echéancier

{en mithers d'auros) 30 nov, font Schéance
2010

Moins De Plius
d'l an &5 ang de & ans

g

e syndlicues
s e orécit utiicées
interdls courus

200 050G 156 474

1496

73

1 569 200 600 156 474

Endettement financier bnat

4.2.2.10. Autres deftes

{en mifliers d'euros) 30 novembre 2010 30 novemnbre 2609

Taxe sur la valeur ajoutée
mplts el oxes
courants ®

20

i1

21 462
8559

30052

Ces oy groune,

et g8 fx parl de 2 SA Kaufan & Broao 2 1134 5 xosd ol dn g

i <h princine of s RS dus pu e i prdt consentt par i Eaigricadie Salion 8.

30 nov. Aunan Deun a Plus de
2610 ai piug cing ang ¢ing ans

Comples courants

Butres dettes

30 novembre 2010 30 novembre 2009
31 805
770

- 8559

- 21492

Gaillon 8

Autres dettes




4.2.2.12. Charges & payer el nroduils A recevolr

{en milfiars deuros) - 30 novembre 2010 30 novembre 2009

Emiprunts et deties financiéres
Detles fournisseurs of comptes rattachés
Deties fiscates et sociales

- 239

8

Total & payer - 459

La monant apparaissant en dettes fournisseurs ef comptles raftachés correspond principalament & des honoraires non encore facturés,
‘on milfiers deures) 30 novembre 2010 30 novemnbre 2009
Autres créances 138

138

Total produits & receveir

4.2.2.13. Chiffre d’affaires

{en miffiars d'euros) 30 novemnbre 2010 30 novembre 2009

Prestations de services 300

300

Total

Le chiffre ¢’sffaires correspond notammerd aux refacturations des frais de fonctionnement supnorids en 20010 par Kaufman & Broad SA
pour e compie des socidiés du groupe ou de son actionnaire & hauteur de 292 milliers

4.2.2.14. Aulres achats et charges externes

(en millfers o' 30 novembre 2010 30 novembre 2009

- 5380
-394
1023

- 326

Hanorakes juridigues et moniage
Hongraires audit

Prestations intemes

Autres charges

Total -7 123

Les honoraires juridiques et les frals de
sur Fexgrcice 2010,

stape significatits en 2009 comple-lany de la rendgociation duy conteat de crédit ont baisss

4.2.2.15, Bénélices attribués ot pertes supporides

Ce poste anregistre les résuitals des socidtés supporis des prog ;
a 19 208 milliers d s § fin novembre 2009 su titre des Déndfic 51 mililers d'eures & fin novemninre 2010
compars & - 19 183 miltiers dauros & fin novembre 2009 ay titre des peries supnondes. Les statuls de cas sonidles constiuges sous
forme de SCl et SN prévoiant une clause de remoniée automatiyue annde méme des résuttals 3 lsurs associes.

ir0s a fin novembre 2010 comparg




4.2.2.16. Résultat financier

{an mittiers d'ewros) 30 novembre 2010 30 novermbre 2009

i 24 82
& 063
- 3658
- 189

idendes requs @

Produlis financiars des filiaies, neis®
Reprises aux provisions nettes ©
Mains-vatue sur SHCAV

Abandons de créances®

Charges d'indérdls nets ™

Total

- 50 591
- 23 546

SEITUS GBS FOCISES Sliakes, CRIGSEs versds per les & Mz : CRORES Do

2308, ot

L At J0 novembre

flligies & K

o & B BUISE

{gn milllers o

euras) 30 novembre 2010 30 novembre 2009
i de dissolution -2 360
Perie sur cession titres @ -
Autres chargas exceptionnslies nellss 42

o0 e

1 s fuoi

4.2.2.18. Hors hilan

Couvertures de tauy d'iniérdt

w5 cowverturas de risgue de taux dintérét sont effectuges au moven d'instrumesr
aven des contrepartias de premier rang,

Lo tublsau ci-dessous défalile le poriefendlle de swaps préteurs Earibor 1 mois empruntewrs 2 taux fixe au 30 novembre 2010,

5 cies sur des marches organisas ou de gré A gré,

Mature Motionnet en Taux fixe Echéance Type Valeur de marché au
mitlions d'euros 30 novembre 2010
e % tu nombral

Swaptaux fixe EURIm 35 1,380 % 30 nov. 2009 - 30 nov, 2011 Couverturs
Swap taux e CURLm 1,385 % 30 oy, 2009 - 3 nov, 2011 Couverture
Swap taux five EURTIM 1,540 % 30 nov, 2009 - 30 nev. 2011 couverturs
Swap taux e EURIm 1,800 % 30 nov. 2009 - 30 nov. 2012 couverive
Swapn taux fixe EURIm 1,800 % 30 nov. 2009 - 30 nov, 2012 CoUverture
Swape taux fixe EURDLm 7G 1,895 % 30 nov. 2009 - 30 nov. 2012 coLvertune

By (a2
[FERRNCEEy R 3

[eegRte)

Engagements hors bilan donnés

s deurs) 30 novernbyre 2010 3Q povemnbre 2009

irddaminitds dimmehilisation de terrains et garanties fravaux 8 269
Contre-garanties accordées ™ 11702
Garantie acquéreur™ 5020 -

Total 25991

ayant aux-mdmes Jdoifed ges Raraniies F
T

E e 2

Wil e prOCECS O8 el JaNE ¢ 0RO

o dige aninserd 15 3008

St



Risque fiscal

A Fissue ¢'une vrification de complabiiité relative aux exercices 2007 at 2008, Vadministration fiscale 2 adrease 3 Kaufman & Broad SA
au 2¢ semestre 2010 une proposition de rectification liée & Factivitg de la socidté Kaufman & Broad Furope. Le montant
Su redressement s'eldve & 7.8 millions d'eures dont 2,4 millions d'evros d'intéréts el pénalitss. La socité a contests oo redressamaent
par un courrder du 15 septemive 2010 et & ce jour n'a pas recu de réponse de Padministration fiscale. Aucune provision ma élg
anregistrée dans le cadre de celfe procédure, la soniétd considérant avoir de solides arguments,

Nantissements ef slretés

Des sGretés ont 6 consenties par Kaufman & Brosd SA afin de garantic ses engagements au tire du fnancement mis en place
an juitiet 2007,

Type de nantissements/hypothéaues Date de Drate Montart  Total poste % Tolal du
départ échéance actif du bilan kilan

uithme nanti ® Kaufman &

Broad S5A

au 30 nov,

2010

MNantssament de compte dinstrurmants Tinanciers - 100 % des acons

&

Kauiman & Broad Homes BAS
Nantismement du solde crad
Comvantion

BNLES DE0 8 SOk

TA2007 W0 4AbGiet e 10450195 € 2%
thes con o

1
2007 el 428053 € 428063 € Q%

bancere

[RER

e Kaufman & Broag SA

de wreances profassiormatls

lative aux Créances

da Kauiman & Broad SA sur sas

itdra-grouses filiales, notamiment
nan & Broad Financemant SNC L2067 s &€ 1 0%
ment s 100 % des pans soniales de Kaufman 8 Aroag Surans SA 112007 WOOE2ABERIGE ZRDABGRVS € B8 %

Totak 273316 027 € 276316027 € 57 %

il ag b

e

HF o vRCERDN A Sie mainfenus JUSQu a0 COrnpist peisient oes sommes Jues per lg 5o

@ difrs e 3 cey

i an quaits emprunteur & de gans

) Valew e

e £ 30 noventre 20008

G OHTAS

Intégration fiscale

La socigié g opté pour le régime de Uinidgration fiscale & compter de Fexercice clos le 30 novembre 1950, conformasment
a Particle 223 du Code Genéral des Impdis et ce pour une durde de B ans, La socidle a renouvele a guaire reprises celte option
aui est done valable jusau'a la ciiture de Pexsrcios 2014,

Kaufman & Broad SA hors intégration

(ery mitliars deures) Résultat Retraife- Résultat  Impbt Effetde  Imp8t Résultat
comptable  ments fiscal théorique  Uinté- compta- net
avant  Bscaux avant Kaufman  gration bilisé
impdt iap8t & Broad fiscale Produit/
SA Produit {(charge)
{charge)

Courrant 17 583 - 22740 - - - -
Excapt -13918 - 12881 -

Total 3637{&) - 35 591 - . - -

) dafict fsoal tu groupe &

. . . - 4183 3183 -
Ation fecae . - ) ) 2 AL 2401

Totat . - - - 5584 538408} 92210
(AY + () = {0}




Evénements postérieurs

Adcun,

Consolidation

Kaufman & Broad SA, la socidté-mére du groupe éablit des comples consolidés regroupant les compies de Kaufman & Broad
Développement SAS, SMCT Développaement SAS, Raufman & Broad Rénovabion 5AS, Kaufman & Broad Homes SAS,
Kaufiman & Rroad Participations SAS, Kaufiman & Broad Nord SARL, Résdences Bernard Teillaud SARL, Kaufran & 8road Nantes SARL,
Kaufman & Broasd C8te d’Azur SARL, Raufman & Broad Financement SNC, Kaufman & Broad Fromotion 1 3 3,
Kaufman & Broad Midi-Pyrénéas SARL, Kaufman & Broad Aguitaing SARL, Kaufman & Broad Languedoec-Roussilion SARL,
Kaufman & Broad Méditerrande SARL, Keufman & Broad Alsace SARL, Kaufman & Broad Normandie SARL, Keufman & Broad
Rinfne-Alpas SARL, Haufman & Broad Pyrénges-Atlentiouss SARL, SM21 SARL et lss SCI et SNUT portées par lensemble de ces sociélés.

Les comples de Kavfman & Broad 54 sont congolidés par intégration globaie dans les comples consolidés da Financidres Galllon 8 SA.

Divers

Kaufrean & Broad SA n'a pas de salrié,

La rémundration globake des Administrateurs et mandataires sociaux versées g'éidve au 30 novembre 2010 & 1 429 159 SIS
dont 120 000 suros aux Administrateurs non dirigeants.



Filiales et participations

Capital Capitaux Quote-part Valeur
propres du capital comptable
autres que détenue brute des
le capitai en titres
avant  pourcentage détenus
affectation
des résultats
A - Renseignements détailiés concernant les participations
dont |z valeur brute excéde I 9% du capifal de Kaufman & Broad SA-
1. Filiales (50 % au moins du capital détenu par la société)
Kaufman & Broad Europe SA 266 440 547 1211129 93,00 % 262436 87
Kaufman & Broad Homes SAS 2 ed7 403 846 677 0000% 10450185
Kaufman & Broad Développement SAS 152 4489 3992 926 100,00 % 152 449
SMCH Daveloppement SAS 762 245 -516 982 100,00 % 762 245
Kaufman & Broad Rénovation 388 160 Q00 - 092 706 160,00 % 152 297
S Vascosan _ 1 B24 - 99,00 % 121 883
Kaufman & Broad Financement SNG 3040 5RO 1032750 939,80 % 4 307 708
Kaufrman & Broad Participations SAS 2085280 21943638 0000 % 20191 792
Kaufman & Broad Méditerrange SARL : 100060 - 14 357 655 10000 % 100000
Kaufivan & Broad Neopmandie SARL 100 000 -2 484 100,00 % 100000
Kaufman & Broad Savoie SARL 100 000 ~73 512 100,00 % 100000
Kaufman & Broad Rhone-Alpes SARI, 1300000 86210116 100,00 % 1200 000
Kaufman & Broad Pyrénges-Atlantigues SARL 100000 3095197 000 % 106 000
Résidences Bemard Teillaut SARL 840 400 289368975 10000% 15663729
Kaufman & Broad Midi-Pyréndes SARL ' 2 858 810 6831 516 100,00 % 36396 309
SARL Kaufrnan & Broad Languedoc-Roussillon 100000 -2398329 99,00 % 99 Q00
SARL Kaufman & Broad Aguitaing 100000 -8326085 99,00 % 1387900
Kaufman & Broad Development SA €1 500 - 59,00 % 61 400
Hambury palace menton SG 1524 - 100 % 76 600
Shizi 1000 600 1492 480 100,00 % 505G 325
2. Participations
{10 % a 50 % au moins du capital détenu par la sociétél
SN Park Promotion 15245 - 10,00% 686021
B - Renseignements globaux sur les autres titres dont la valeur brute
wexcéde pas 1 % du capital de Kaufman & Broad SA
1. Filiales now reprises au paragraphe A
SNC Kaufman & Broad Promotion 1 1003 000 - 29,00 % 980
SNC Kaufman & Broad Promgotion 2 100000 - 99,00 % a0
SNC Kaufman & Broad Promotion 3 ’ 100 (300 - 99,00 % 990
SNC Kautman & Broad Promotion 4 100 000 - 99,00 % 990
SNC Kaufman & Broad Promaotion 5 : 100 GO0 - 98,00 % 990
SNC Kaufman & Broad Promotion 8 100 000 - 94,00 % 990
SMNC Kaufman & Broad Promotion 7 100000 - 95,00 % Sa0
SNC Kaufman & Broad Promotion 8 100 000 - 99,00 % Q50
SNC Kautman & Broad Prometion @ 100 000 - 95,00 % 990
Autres fiiales francaises (ensambia} 52 (23

2. Participations non reprises au paragraphe A
dans les sociétds francaises {ensemble)

96 967




Valeur
comptable
netie des
titres
cstenus

Préts et
avences
consentis
par b
société et
not encore
reynboursés

Montant des
cautions et
avals donngs
it la société

Chiffre
d'affaires
nors tave

ciu dernier
exercice
éoouléd

Résuttat
complable
cdhu dernier

exercice

deould

Dividendes
encaissés
par ia
sociétd

au cours de
P'exercice

262 436878
10450 195
152 448

247 555

4 320 099

7417779
25 277 309
10679 565

3417 610
1471 062
G 240933

4731905

3 500 000

7i9 216 1561925 < 179420
599 (94
- 74 568
566 039 - 443198 - 3301625
30181792 393 279 12802276 783 119
300 000 - & 503 257 1348 768
00 Q00 Lie7 -530945 - 2831499
100 GDO - 279 363 -G931 871
1300 000 - 4179058 2415071
100 000 476 887 1 856 480 2796 899 .
15 663 723 1732807 - 4242171 2813 933 100G 000
36 396 303 3474232 - 16003273 7807 127 -
99 000 - - 4 521948 - G27 957
1387 900 - 1570875 D 44 283
61400 - - - -1 ad
- 1168 - 24 669940 4339 463 -
5059 325 - - 3062782 399 280 -
29 354 30502 213718 -
e 1428 (84 - 3le7118l 3026734 -
990 1071910 - GB741017 4 9358 357 -
920 - - 147 335794 8084 431 -
GG - - 196820360 ¢ 353 615 -
aG 3638 342 - 70 882 833 4247 807 -
Qa0 8723314 78986 412 1243045
GUC 2374 827 6262 218 789 102 -
920 7G58 256 - 708 396
900 782004 8 246 402 415 485 -
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DELOITTE & ASSOCIES
185, avenue Charles-de-Gaulle
B.F. 136
92524 Neuilly-sur-Seine Cedex
S.A. au capitaide € 1.723.040

Commissaire aux Comptes
Membre de la compagnie
régicnale de Versailles

ERNST & YOUNG Audit
Faubourg de "Arche
11, allée de I'Arche
92037 Paris-La Défense Cedex
S.A.S. acapital variable

Commissaire aux Comptes
Membre de la compagnie
régionale de Versailles

Kaufman & Broad S.A.

Exercice clos le 30 novembre 2010

Rapport des commissaires aux comptes, établi en application de 'article L. 225-235 du Code de
commerce, sur fe rapport du président du conseil d’administration de la société Kaufman & Broad
S.A.

Aux Actionnaires,

£n notre gualité de commissaires aux comptes de la société Kaufman & Broad S.A. et en application
des dispositions ge f'articie L. 225-235 du Code de commerce, nous vous présentons notre rapport sur
le rapport établi par le président de votre société conformément aux dispositions de l'article L. 225-37
du Code de commerce au titre de "'exercice cfos le 30 novembre 2010.

H appartient au président d'établir et de soumettre & 'approbation du conseil d'administration un
rapport rendant compte des procédures de contréle interne et de gestion des risques mises en place au
sein de la société et donnant les autres informations requises par 'article L. 225-37 du Code de
commerce refatives notamment au dispositif en matiére de gouvernement d'entreprise.

Il nous appartient :

« de vous communiquer les observations gu'appelleni de notre part ies informations confenues dans
le rapport du président, concernant fes procédures de contrile interne ef de gestion des risques
relatives a I'élaboration et au traitement de l'information comptable et financiere, et

s O'attester que ce rapport comporte les autres informations requises par farticle L, 225-37 du Code
de commerce, étant précisé qu'il ne nous appartient pas de vérifier la sincérité de ces autres
informations.

Nous avons effectué nos travaux conformément aux normes d'exercice professionnel applicables en
France.



informations concernant les procédures de contrdle interne et de gestion des risques relatives 3
'élaboration et au traitement de 'information comptable et financidre

Les normes d'exercice professionnef requiérent la mise en ceuvre de diligences destinées & apprécier la
sincérité des informations concernant les procédures de contrdle interne et de gestion des risques
relatives a i'élaboration et au traitement de I'information comptable et financiére contenues dans le
rapport du président. Ces diligences consistent notamment a ;

= prendre connaissance des procédures de contrdle interne et de gestion des risgues relatives a
I"élaboration et au traitement de Iinformation comptable et financiére sous-tendant les informations
présentées dans le rapport du président ainsi gue de la documentation existante ;

+ prendre connaissance des travaux ayant permis d'élaborer ces informations et de la documentation
existanie ;

« déterminer siles déficiences majeures du contrdie interne relatif 3 I'élaboration et au traitement de
Finformation comptable et financiére que nous aurions relevées dans le cadre de notre mission font
I'objet d’une information appropriée dans le rapport du président.

Sur la base de ces travaux, nous n'avons pas d'observation & formuler sur les informations concernant
les pracédures de contréle inferne et de gestion des risques de |a société relatives 3 'élaboration et au
traitement de i'information comptable et financigre contenues dans le rapport du président du conseil
d'administration, établi en application des dispositions de I'article L. 225-37 du Code de commerce.

Autres informations

Nous attestens que le rapport du président du conseil d'administration comporte {es autres
informations requises a Marticle L, 225-37 du Code de commerce.

Neuilly-sur-Seine et

H

/,aris-i.a Défense, le 14 mars 2011

.es Commissaires aux Comptes

;
[ ,
DELOYTTE}{& ASSQOCIES ERNST & YOUNG Audit

o/

i

Gilles Cohen

H
|
i
i
|
i
;
i
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