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1 PERSONNES RESPONSABLES

1.1 Responsable du document de référence

Monsieur Jean-Paul SIRET, Président Directeur Génér

1.2 Attestation de la personne responsable

J'atteste, aprés avoir pris toute mesure raisoaralget effet, que les informations contenues tamsésent
document de référence sont, a ma connaissanc&rom¥ a la réalité et ne comportent pas d'omisigomature

a en altérer la portée.

J'ai obtenu des contrbleurs légaux des comptedatine de fin de travaux, dans laquelle ils indiuavoir

procédé a la vérification des informations portant la situation financiére et les comptes donres le
présent document de référence ainsi qu'a la lectiemesemble du document de référence. Les infaonsat
financiéres historiques présentées dans le pré&deciment de référence ont fait I'objet de rappatts
contrdleurs légaux figurant en point 17.4.1 dudituiment, qui contiennent des observations.

Jean-Paul SIRET
Président Directeur Général
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2 CONTROLEURS LEGAUX DES COMPTES

2.1 Commissaires aux comptes titulaires

Co-commissaire aux comptes titulaire :

La SARL GB AUDIT CONSEIL, 20 rue de la Cabeyre — BP— 33240 Saint-André-de-Cubzac, dont
le mandat a été renouvelé par I'assemblée gémiate en date du 22 juin 2011.

Son mandat prendra fin lors de I'assemblée génétateant sur les comptes de I'exercice clos le 31
décembre 2016.

Co-commissaire aux comptes titulaire :

La Société IN EXTENSO AUDIT, 81 boulevard de Stgiad, 69100 VILLEURBANNE, a été
nommée par décision de I'assemblée générale mixtlaee du 23 juin 2010. Son mandat prendra fin a
l'issue de I'assemblée générale ordinaire annudieactionnaires appelée a statuer sur les comptes
I'exercice clos le 31 décembre 2015.

2.2 Commissaires aux comptes suppléants

Co-commissaire aux comptes suppléant :

La Société CONCEPT AUDIT ET ASSOCIES, 1/3 rue dpéré 75014 PARIS, dont le mandat a été
renouvelé par lI'assemblée générale mixte du 22 Adhl. Son mandat prendra fin a l'issue de
'assemblée générale ordinaire annuelle des acioesappelée a statuer sur les comptes de I'eeerci
clos le 31 décembre 2016.

Co-commissaire aux comptes suppléant :

La Société BEAS, 7/9 Villa Houssay, 92200 NEUILLYJB SEINE, a été nommée par décision de
'assemblée générale mixte du 23 juin 2010. Sondaaprendra fin a I'issue de I'assemblée générale
ordinaire annuelle des actionnaires appelée aestatir les comptes de I'exercice clos le 31 décembr
2015.

Document de référence 2011 Page 6 sur 251



AGGIR :

ALS :

APA :

ARS :

ARH :

ASH :

ASD :

CNSA:

CPOM :

CRAM :

CROS:

CROSMS :

CSSR:

DDASS :

DRASS :

DREES :

DGS:

EHPAD :

FHP :

GIR:

GMP .

GMPS :

HAD :

HAS :

IDE :

INAMI :

MR :

OMS :

PEG :

PMP :

PRIAC :

SIIC :

SSR:

SYNERPA :

UES :

USLD :

Document de référence 2011

GLOSSAIRE

Grille nationale d'évaluation du degré de peletdnomie
Allocation de Logement a caractére Social

Allocation Personnalisée d'Autonomie

Agence Régionale de Santé

Agence régionale de I'Hospitalisation

Agent de Service Hospitalier

Aide soignant Diplomé

Caisse Nationale de Solidarité pour I’Autonomie

Contrat Pluriannuel d’Objectifs et de Moyens

Caisse Régionale d’Assurance Maladie

Comité Régional de I'Organisation Sanitaire

Comité Régional de I'Organisation Sociale et MéeSociale
Confédération des Soins de Suite et de Réadaptation
Direction Départementale des Affaires SanitagteSociales
Direction Régionale des Affaires Sanitaires et Slesi
Direction de la Recherche, des Etudes, de I'Evalnat des Statistiques
Dotation Globale de Soins

Etablissement d’'Hébergement pour Personnessfgépendantes
Fédération de I'Hospitalisation Privée

Groupe Iso-Ressource

Gir Moyen Pondéré

Gir Moyen Pondéré Soins

Hospitalisation & Domicile

Haute Autorité de Santé

Infirmier(e) Diplomé(e) d’Etat

Institut National d’Assurance Maladie Invalidité

Maison de repos (dénomination belge des établisstsh
Organisation Mondiale de la Santé

Plan d’Epargne Groupe

Pathos Moyen Pondéré : indicateur global de clsaggesoins pour la prise en charge des poly-
pathologies dans une population donnée.

Programme Interdépartemental d’Accompagnemenhaegicaps et de la perte d’autonomie
Société d'investissements immobiliers cotée

Soins de Suite et de Réadaptation

Syndicat National des Etablissements et Résidgrmas Personnes Agées

Unité Economique et Sociale

Unité de Soins de Longue Durée

Page 7 sur 251



MOT DU PRESIDENT

Chers actionnaires,

Réussir un projet d’entreprise, c'est partager ajuguer harmonieusement desleurs fondatrices porteuses de sens, et la
construction d’'uimodéle de développement solide et pérenne

En ouvrant son premier établissement, il y a 2Q Enbloble Age s’est engagé a assurer piige en charge globalales
personnes agées dépendantes, en placpnij&t de vie individuel au coeur de ses missions : assurbidae-étre physique
et psychologiquede chacun au regard d’une histoire, d’aptitudebasipirations personnelles a respecter.

La qualité du cadre de vie composante essentielle a la mise en ceuvigalet de vie, du projet médical et duprojet de
soins impose une politiquele rénovation systématiqueet dereconstruction des établissements. Un cahier des charges
interne rigoureux (superficie, aménagement etidigion des espaces...) permet de garantiaccompagnement humain
dans un environnement assurséturité et sérénité

Cette volonté et cetteexigencesont aujourd’hui les symboles d’'un Groupe qui agsandir, s’adapter, se développer et
investir avec succes d'autres secteursode expertise (Services de soins et de réadaptation spécialidésques
psychiatriques...).

Le Noble Ages’engage, a travers la confiance des hommes dedeses qui oeuvrent au quotidien pour traduireoget
et ses valeurs arctionstangibles pour :

- Impulser les solutions innovantesqui permettent d’envisager les perspectives a tenge afin d’organiser la
prise en charge de demain, compte-tenu des éwvodutdemographiques, réglementaires, médicales, para-
médicales, déontologiques...

- Anticiper les complémentaritésavec les différents acteurs publics et privés dfaptimiser les parcours de soins
sur les territoires...

Le processus deansformation du systéme de sant@&st désormais engagé. Des orientations stratégiopuieété définies
par les Pouvoirs Publics et de grands chantiers laogés. La mise en place des Agences Régional&aade (ARS),
I'accélération des évolutions réglementaires, lifloe du financement de la dépendance, la réiatégr des dépenses de
médecine de ville (honoraires des intervenantsdilné médicaments), sont autantréelités auxquelles le Noble Age s’est
préparé.

En effet, au cours de I'année écoulée, le Grouptructuré quatre de ses dimensions essentiellesalisoéconomique,
technologique et financieére) posaisir les opportunitésrelatives aux enjeux de la politique de santésdarsecteur
sanitaire (filiale gériatrique, plateaux techniques perfomsa alternative a I'hospitalisation) ainsi que slda secteur
médico-social(intégration des dispositifs médicaux, pathosgmsion du périmeétre des résidences sous dotatidvalgl...).

En termes de développemefes bases métier ont été consolidéesn renfor¢ant I'activité denoyen séjour tout en
procédant a I'acquisition d’'upremier établissement de long séjour issu du secteassociatif

La stratégie actionnarialea dominante familialeétoffée d’'un nouveau partenaireau sein du pacte d’actionnaires, assure
unestructure financiére robuste et flexible permettant d’accompagner le développement duférdans la durée.

Les réalisations de I'exercice 2011, famte progression traduisent lapertinence et la vision a long terme de notre
positionnement : pragmatisme, volonté, clairvogaet imagination permettent @encilier les enjeux de politiques de
santé de demain avec l'aventure entrepreneuriale dujourd’hui, sans renoncer a la qualité d’'omodeéle qui fait ses
preuves, ni perdre I'identité d’'urmailture qui implique 'ensemble des parties prenantes.

Le NOBLE AGE entend poursuivre upelitique active de développemensur les cing prochaines années, au service de
tous ses clients.

Fidele a nos principes, je vous renouvelle ici,goemellement, 'engagement d&oriserau mieux la performance de notre
modéle dans l'intérét de 'ensemble de nos actiomas.

Jean-Paul SIRET
PRESIDENT DIRECTEUR GENERAL
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INFORMATIONS FINANCIERES SELECTIONNEES
3.1 Chiffre d’affaires consolidé

En normes IFRS, le chiffre d’affaires consolidél'dgercice 2011 s’est élevé a 221,6 millions dasur
hors taxes, contre 206.2 millions d’euros arrété tte I'exercice précédent. Il affiche une progmss
de 7,5 % compte tenu de la contraction de l'agivinmobiliere, I'exercice passé bénéficiant de
facturations exceptionnelles en secteur immobilier.

En milliers d'€ 2006 2007 2008 2009 2010 2011 20>§.1/
2006

C.A. Exploitation 65706 94976 126 643 161653 179900 197 524 X3

Evolution N-1 42,9% 445% 33,3% 27,6% 11,3% 9,8%

C.A. Immobilier 8445 25523 31199 40208 26308 24 050 X 2,8

C.A. Total 74 151 120499 157 842 201 861 206 208 221574 X3

Evolution N-1 12,2% 62,5% 31,0% 27,9% 2,2% 7,5%

Evolution CAGR 12,2% 35,0% 33,7% 322% 25,6% 245 %

C.A. France 66 669107 867 143 489 186 324 190728 204 131 x 3.3

C.A. Belgique 7482 12632 14353 15537 15480 17 443 X 4.3

- Le chiffre d'affaires relatif a I'exploitation s'@blit & 197.5 millions d’euros fin 2011 contre 199,
millions d’euros un an plus t6t. Il progresse d& %, sur un an, et confirme la dynamique de crotssan
L'objectif initial de 180 millions d’euros est aiié.

- Le chiffre d’affaires relatif a I'immobilier s’étdib en repli sur un an a 24.1 millions d’euros geri26.2
millions d’euros fin 2010.

3.2 Résultats et bilans consolidés

En milliers d’euros 31/12/2011 31/12/2010
Exploit. Immo. Total Exploit.  Immo. Total
Chiffre d'affaires 197 524 24050 221574 179900 328 206 208
Résultat opérationnel courant 16 013 1776 177894347 3691 18038
Résultat opérationnel 15 546 1240 16 786 13929288 17 217
Résultat net part du groupe 8 037 273 8 310 6509 5351 8044
% du chiffre d’'affaires 4,1% 1,1% 3,8% 3.6% 5.8% 99%.
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En milliers d'euros Notes 31/12/2011 31/12/2010
Exploit. Immo. Total Exploit.  Immo. Total
Actifs non courants 184 300 8160 192460 156 790 3127 159917
Ecarts d’acquisition 8. 37318 2168 39486 29 583 3033 32 616
Immobilisations incorporelles 9 125922 125922 107 739 107 739
Immobilisations corporelles 10. 19170 5974 25144 18 201 78 18 279
Immobilisations financiéres 11. 1674 13 1687 962 12 974
Participation dans les entreprises associées
Imp6ts différés actifs 12. 216 5 221 305 4 309
Actifs courants 82160 71249 153409 50152 58406 108 558
Stocks et en-cours 13. 1028 29979 31007 1145 34500 35645
Clients et comptes rattachés 14. 10094 33292 43386 9 425 16958 26 383
Autres créances et comptes de régularisation 15. 5732 5245 10977 4851 4971 9 822
Trésorerie et équivalents de trésorerie 16. 65 306 2733 68 039 34 731 1977 36 708
TOTAL ACTIF 266460 79409 345869 206942 61533 268475
En milliers d'euros Notes 31/12/2011 31/12/2010
Exploit. Immo. Total Exploit. Immo. Total
Capitaux propres totaux 17. 79 667 634 80 301 71757 377 72134
Capital social 17084 17 084 17084 17 084
Primes d’émission 24457 24 457 24 457 24 457
Réserves consolidées 29698 317 30 015 23350 (1219) 22131
Résultat part du groupe 8037 273 8 310 6509 1535 8044
Capitaux propres du groupe 79276 590 79 866 71400 316 71716
Intéréts ne conférant pas le contréle 391 a4 435 357 61 418
Passifs non courants 138 592 20 281 158 873 89220 2914 92134
Engagements de retraite et avant. assimilés 18. 2024 4 2028 1926 3 1929
Provisions pour risques hon courantes 19. 410 410 326 326
Impots différés passifs 12. 30717 2115 32 832 26994 2772 29766
Omane (composante dette et dérivé) 20. 33745 11 949 45 694
Emprunts et dettes fi. non courants 20. 71320 6122 77 442 59536 37 59573
Autres éléments non courants 21. 376 91 467 438 102 540
Passifs courants 48201 58 494 106 695 45 965 58 242 104 207
Provisions pour risques courantes 19. 2496 10 2 506 2695 12 2707
Dettes fournisseurs et avances regues 8556 9233 17 789 9008 9753 18761
Omane - part courante 20. 1339 1339
Emprunts et dettes financiéres courants 20. 17329 17 228 34 557 16 460 31996 48 456
Autres dettes et comptes de régul. 22. 31279 19 225 50 504 26 096 8187 34283
Compte de liaison (12798) 12 798 (8 294) 8294
TOTAL PASSIF 266 460 79 409 345869 206942 61533 268475
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En milliers d’euros - Exploitation et Immobilier 31/12/2011 31/12/2010
Trésorerie a I'ouverture 26 679 11538
Flux net de trésorerie générés par I'activité 10 509 33 061
Flux net de trésorerie liés aux opérations d'investissement (24 241) (11 219)
Flux net de trésorerie liés aux opérations de financement 48 936 (6 701)
VARIATION DE TRESORERIE 35 204 15 141
Trésorerie a la cloture 61 883 26 679
3.3 Données boursiéres

FY 2006 FY 2007 FY 2008 FY 2009 | FY 2010] FY 2011
Dernier cours au 31/12/N 17,65 18,98 11,30 15,61 14,09 12,40
+ haut annuel (cours de cléture) 18,00 23,00 19,60 18,50 17,11 15,76
+ bas annuel (cours de cléture) 9,27 15,60 10,41 10,51 13,64 12.33
moyenne annuelle cours 12,7 18,7 15,6 14,8 14,9 14,08
var % 31/12/ début de période 76,5% 7,5% -40,5% | 38,1% -9.74% -11.99%
volume moyen/j 7721 4 604 3781 3 060 2387 2 652
Nombre de titres 7620547 | 7642141 80421418542 141| 85421418 542 141
Capitalisation en M€ au 31/12/N 134,50 145,05 90,88 133,34 120,36 105,92

Le cours de bourse a enregistré une baisse au @eliexercice 2011 dans un contexte de croisstortesur la
période, des résultats de I'activité Exploitationgur de métier du Groupe. La capacité du modeleoétigue
du Noble Age a délivrer de la valeur et la tréesngevisibilité dont il dispose sur ses marchés st un

facteur de soutien a long terme de la performancesiere.
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4 FACTEURS DE RISQUES

Les investisseurs sont invités & prendre en coraidé 'ensemble des informations figurant dansptésent
document de référence, y compris les risques dédans le présent chapitre, avant de se décidamaiérir ou

a souscrire des actions de la Société. Les risquésentés dans le présent chapitre sont ceux qBnteété
considére, a la date du présent document de rééérecomme étant susceptibles d’'avoir un effet désdle

significatif sur la Société, son activité, sa sttaa financiére, ses résultats ou son développenmenSociété ne
peut exclure, toutefois, que d'autres risques puitse matérialiser a I'avenir et avoir un effeffalérable

significatif sur la Société, son activité, sa sttaa financiére, ses résultats ou son développement

4.1 Risques liés a I'activité

Le Groupe Noble Age crée, acquiert et exploite def@91 des établissements d’accueil pour persoigéss
dépendantes. Au 31/12/2011, le Groupe exploitaitéBiblissements d’hébergement pour personnes agées
dépendantes (« EHPAD ») en France, 5 maisons dus rep Belgique, 6 soins de suite et de réadaptatio
(« SSR »), 1 unité d’hospitalisation a domicile (B)Aet 1 clinique psychiatrique en France. L'analyes
risques liés a I'activité est comparable pour iégiknts établissements belges et francais.

4.1.1 Risques politiques et reglementaires

Le Groupe Noble Age exploite, crée et rachéte tlslissements qui ont pour principale mission listdes
personnes agées dépendantes (Etablissement d’lééimry pour Personnes Agées Dépendantes ou
« EHPAD »). Or, I'Etat francais pourrait &tre ameénénforcer dans un futur plus ou moins procheditien a
domicile (« MAD ») des personnes agées dépendaatedétriment de structures d’accueil collectivemme
celles du Groupe Noble Age. Une telle décision mmuralentir le développement du Groupe par vae d
création.

Cependant, ce risque peut étre considéré commenobable, le colt moyen d’'un maintien a domicilenét
beaucoup plus élevé que celui d'un séjour dansHIRAD a degré de dépendance comparable. Par ajlleurs
matérialisation de ce risque atteindrait I'ensendele acteurs frangais du secteur des EHPAD ettauraffet
moindre sur I'activité du Groupe Noble Age en raistu choix de forte médicalisation de I'ensemblesds
établissements et des conventions multiples sigaéesles structures d’amont sur les territoiresateé.

Le Groupe Noble Age a pour politique de ne pasrdétn propre les immeubles dans lesquels il exeese
activités. Les immeubles sont cédés a des investisssous la forme de vente en bloc ou parfoimagtage en
location meublée professionnelle ou non professbaii« LMP » ou « LMNP »). Les évolutions réglensres
apportées par La Loi de Finance 2009 introduisaeetdéfinition limitative des personnes éligiblesdispositif
LMP (conditions désormais cumulatives) et modifientégime de LMNP (regles d’imputation des dési@t
réduction d'imp6t).

Par ailleurs, la Loi n°2010-237 du 9 mars 2010 teoduit un changement, puisque les marchands des bie
relévent désormais du régime de TVA immobiliérelpple aux professionnels de Iimmobilier réalisdas
opérations dans le cadre d'une activité économique.

Ces changements intervenus récemment dans le réfigo® des dispositifs d'investissement immobilier
pourraient naturellement influer sur les conditiagslocation du Groupe et sur le périmetre desomptés
(élargissement du nombre de copropriétaires), gaasela ne remette en question les fondements séenka
politique d’externalisation des ensembles immotsledoptée par le Groupe.

Lors de la création d'un EHPAD, I'obtention d’'ungt@risation d’exploitation est conditionnée a lapdinibilité
d'une enveloppe de financement des soins octrogétep Directions Départementales des Affairest8mes et
Sociales (« DDASS »). Or, il n'est pas toujourssiiole d’avoir la garantie d’obtenir cette envelofpelgétaire
compléte avant que le nouvel EHPAD ne soit corisatureconnu opérationnel par les autorités derétmtSi
ce risque se matérialisait, il pourrait avoir ufeefiéfavorable significatif sur sa situation ficare. Ce risque,
est commun a I'ensemble des acteurs de la prafedsiccréation des Agences Régionales de SantRG«A a
permis l'instauration d’'une nouvelle procédure @iepa projets ou linitiative de I'ouverture d'urhfad ne
repose plus sur une décision de I'opérateur maisrseidécision du Directeur de 'ARS.
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La loi Handicap oblige & rendre accessible auxgreras a mobilité réduite (PMR) les lieux publiceid’année
2015 et nécessite a cet effet un audit immobillgigatoire au ler janvier 2012. Ainsi, I'accesstbilde toutes
les pieces des établissements nécessite pourseatieur d’activité des besoins de restructurati@sslourds.

Le Groupe Noble Age a procédé des 2010 a la réalisdes audits immobiliers. Le co(t est estimé.km 2
millions d’euros pour I'ensemble du parc soit uritciimité a 60 milliers d’euros par établissemédrd. risque
pour le Groupe est trés largement contenu du Tait parc immobilier neuf ou remis a neuf.

4.1.2 Risques sanitaires

Comme I'ensemble des acteurs de la professionrdep@ Noble Age est exposé a des risques sanitairéés

a la prise en charge, en grande partie liés a lulpbon particulierement fragile accueillie dares |
établissements et au contact permanent entrertelies, le personnel et celle-ci.

Les risques majeurs concernent les phénomeéenesndipiges, qui peuvent se propager rapidement dans les
établissements recevant du public, et les risgéssalix contaminations alimentaires en raison dahecation

des repas sur place. Enfin, la présence dansdeaux d’eau chaude de certaines bactéries comiagidmelle
nécessite un entretien et une surveillance régulier

Les risques courus du fait de la maltraitance éaiat, volontaire ou par manque de formation ddiven
également étre pris en compte de facon sérieuse.riSgues sont aussi liés a la fragilité des pemsn
accueillies.

Dans le cadre d'une prévention optimale de ce dgpasques, le Groupe Noble Age a mis en placardg®ns,
des procédures et des protocoles décrits en détaiEssous :
« Des procédures et des protocoles sanitaires pecdgulierement actualisés, tels que :
0 Un plan de maitrise sanitaire pour la restauration
o Une procédure d'isolement des personnes souffepathologies transmissibles;
0 Un carnet sanitaire pour la surveillance et I'etitre du réseau d’eau chaude sanitaire
« Des audits réguliers des procédures Noble Agei@d’'d’'une équipe d’'auditeurs du sieége
« Des structures immobiliéres neuves ou rénovéesrifant le respect des normes d’hygiéne.

Risque d'épidémie

Afin de limiter au maximum le risque d'épidémie deppe ou de pneumopathie, deux pathologies foméme
létales pour une population de personnes agéediséag, le Groupe Noble Age préconise la mise lecep
d’'une politique de vaccination systématique cofargrippe, concernant I'ensemble des personnetmaats et
non soignants. En ce qui concerne la préventionpiesimopathies, tous les résidents ou patientsqauei
médicalement reconnu se voient proposer une vaammna

Enfin, le Groupe est trés attentif au respect deggementation sur les vaccinations obligatoiregpédrsonnel
des établissements.

L'ensemble de ces mesures de prévention est canpdétdes procédures validées par la directioncakddu
Groupe et mis en place dans chaque établisseméarts bleus et plans blancs.

Risques liés a la Légionellose

Pour ses constructions, le Noble Age veille a retgpdes préconisations en matiére de réseau abaude
sanitaire, notamment le bouclage des réseauxdafigarantir une température empéchant la proliéérates
Iégionelles et permettre les opérations telleslgsiehocs thermiques.

Sur les batiments de conception plus ancienneadjunction de chlore est réalisée si nécessaira. Siuation
le nécessite, le Noble Age fait appel a un caldfetperts spécialisés dans ce domaine.

Enfin, des mesures de suivi rigoureuses sont églibmprenant un suivi des températures et d&s/pnéents
annuels. Le personnel est formé a I'utilisatiorcds outils, et leur utilisation est évaluée a phcité définie.

Le Noble Age a fait le choix d'un organisme indégemt et accrédité COFRAC pour garantir la qualié d

analyses et I'homogénéité des résultats. Ces dsyriimnsmis simultanément au siége et a I'étadhient,
permettent une réactivité optimale.
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Risque d’intoxication alimentaire

Conformément a la réglementation, et notamment paguet hygiene » en vigueur depuis 2006, I'ensermibs
établissements du Noble Age a mis en place und#amnaitrise sanitaire au niveau de la restauration.

Le plan de maitrise sanitaire précise I'applicatitmnla méthode HACCP, les bonnes pratiques d’hggifas
contrdles et la tracabilité nécessaire.

Un laboratoire extérieur, accrédité COFRAC, estrghades prélévements et contrdles en cuisine,sésali
mensuellement, dont les résultats sont transmisiége et a I'établissement. Toute anomalie esétradt fait
I'objet d’actions correctives.

Une formation annuelle du personnel de cuisineods tes établissements, concernant la méthode HAGEP
mise en place dans tous les établissements dugroup

Risques liés aux maladies nosocomiales

Le risque de maladies nosocomiales est souvent li@ présence de bactéries multi-résistantes (BMR).
Conformément aux recommandations des CCLIN (Cea¢rdutte Contre les Infections Nosocomiales), les
établissements du Noble Age disposent de procédndiguant la conduite a tenir en cas de BMR, et le
moyens adaptés pour éviter la contamination. lidatilon de chambres simples en grande majorité gtedm
limiter ce risque.

Par ailleurs, dans les établissements sanitamespisommation des antibiotiques est étroitemenvesig¢e et
encadrée au regard des bonnes pratiques, afinmderli'apparition de nouvelles bactéries résistanaux
antibiotiques.

Risques liés a la gestion du circuit du médicament

Afin de définir les responsabilités sur le champnaitdicament, la Direction Médicale et Qualité a ensplace
un cahier des charges pour les officines de Wilkedernier précise les conditions de réalisatiotageestation,
la tracabilité demandée et un reporting annuel.

En paralléle, tous les établissements du Noble digposent d’'une procédure sur le circuit du médaram
indiquant les roles et mission de chaque actensj gue la tracabilité de ces actions.

Afin de limiter les risques liés au médicamentNeble Age a choisi une dispensation nominative dear
patients et les résidents.

Dans les établissements sanitaires, des évaluatgudieres sont conduites sur le circuit du médeat, sous
forme d’audits ou d’évaluation de pratiques prafesselles.

Enfin, I'acquisition récente de logiciels de gesties dossiers patients/résidents doit permettbedhtion d'un
niveau de sécurité supplémentaire.

Risques liés a la maltraitance

La maltraitance est un des risques inhérents fuicde services a la personne agée dépendaligepdiit étre
passive lorsqu’il n'y a pas volonté délibérée deenau active en cas contraire.

Afin de limiter le risque de maltraitance, le NolBge a mis en place une formation en plusieurs hesdsur ce
sujet, destinée a I'ensemble des personnels dekséments. L'objectif de cette formation viserie yprise de
conscience de chaque professionnel et de son iéiérdatant auprés du résident. Une attention @aiére est
portée sur le rle du management dans la bienigta

Le projet médical en EHPAD, document de référenterme, prend en compte la bientraitance tout ag e la
prise en charge d’'un résident et sert de guidange&tablissements.

De plus, I'organisation des établissements engsetinités avec un management de proximité perrassdrer
un suivi permanent des équipes.

En outre, la démarche qualité, par la prise en terdps événements indésirables et des dysfonctizamnte
apporte un climat organisationnel propice au déymdonent de la bientraitance.

Enfin, la prise en charge non médicamenteuse ppaiécipation a des ateliers thérapeutiques iddieis et
collectifs contribue a éviter la mise en place detention physique ou médicamenteuse. La mise ameceu
d’'une contention est basée sur une analyse bénéfqpee et totalement intégrée au projet de vie.il@hcateur
est suivi régulierement.
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Risques liés a la prise en charge de résidents sfvahts de troubles démentiels

L'accueil de cette catégorie de résidents est asgautour d’'unités spécialisées et sécuriséete Grganisation
permet de faire face a deux risques :

e Les fugues et leurs conséquences,

e Lesrisques physiques.

Par ailleurs le risque de fugue étant malgré tolgeprécautions trés présent, des procédures gmbégrivent
les moyens de prévention et la conduite a terdgageéchéant.
L’'organisation médicale et soins prévoit des staftsnés vers la prise en charge de :
e Situations difficiles avec la mise en place de gesud’écoute et de travail rétrospectif sur les fai
e Situations d'agression verbale ou physique aveas da cas, un travail de recherche sur les sokition
acceptables tant sur le plan médical qu'organisagbde la prise en charge

Risques liés a la prise en charge de patients eryphiatrie

La présence dans le périmétre d’activité du Grddpkle Age d'une clinique psychiatrique importargquiere
la gestion des risques propres & la prise en eldeges patients.
Cette clinique accueille des patients, soit paréentlirecte soit sur placement par contrainte utémplique une
réflexion concernant les risques encourus et léiks@i mesures pour les prévenir et les maitriser
Dans cette optique, I'établissement a réalisé anwgraphie compléte des risques de I'établissene¢mhis en
place des moyens de maitrise adaptés :
e Sécurisation des locaux, du parc et des abords diatsépar vidéosurveillance, sas d’entrée contrdlé
depuis I'accueil, verrouillage des portes, rondsuw®eillance, dispositif d'alerte d’urgence
+ Chambres dédiées pour les patients a risques itacesme vidéosurveillance, équipements et mabilie
adaptés pour éviter que les patients ne se blessent
« Séparation des parcours de patients en consultatispitalisés et hospitalisés sous contrainte
« Permanence des soins assurée 24 heures sur 24s Bjo 7

L’ensemble de dysfonctionnements rencontrés saiysés en équipe et font I'objet d’actions d’amelimn.

Le fonctionnement de I'établissement est encadrélpa procédures et des modes opératoires. L'ssalntient
est évalué tous les 4 ans par une visite de oatiifin de la Haute Autorité de Santé.

4.1.3 Risques tarifaires

Dépendance temporaire (secteur SSR et psychiatrie)

Dans le secteur de la dépendance temporaire, tds sont encadrés par des mécanismes d’enveloppes
budgétaires nationales et régionales, réactualisgfasuellement. Les ARH (Agences Régionales de
I'Hospitalisation puis les ARS a partir d’avril 20)Lfixent les tarifs des cliniques et SSR, les ktabments
disposant d’'une capacité de négociation limitéeitdis, le Groupe Noble Age tient & conserver dgasssoins

de suite existants ou futurs, une autonomie ddagestendue possible par la taille des établissémenles

prestations annexes offertes

Dépendance permanente (secteur EHPAD)

Dans le secteur des EHPAD, il faut distinguer légp@s de tarifs :
» Les tarifs d’hébergement (env. 62% du chiffre diats) ;
« Les tarifs dépendance (env. 10% du chiffre d’aéfs)r;
» Les tarifs soins (soins (env. 28% du chiffre d’affa pour les établissements en tarif global eM& P
élevé).

Les tarifs d’hébergement sont a la charge du résiglesont librement négociés avec celui-ci a sdrée. Dans

le cadre de l'aide sociale, les tarifs d’hébergensent fixés et payés par le Conseil Général. Wielé contrat
de prestations d’hébergement négocié, sa revdionsast déterminée annuellement par le Ministeee d
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I'Economie et des Finances. Durant toute la dunéecahtrat, le Groupe Noble Age, comme l'ensembke de
acteurs du secteur, n’a donc pas la possibilit@ide évoluer ces tarifs au-dela de I'indexationwalle.

Or, il est possible que pendant la durée du cgnteatGroupe Noble Age soit amené a effectuer des
restructurations importantes visant a I'améliomataes conditions de vie des résidents. Des frajitants
peuvent étre engagés et le Groupe Noble Age niz glas la capacité de les impacter immédiatemeniesu
tarifs des contrats existants, ce qui peut avoiaptrairement un impact financier pour I'établissatr@mncerné.

Ce risque est cependant relativement limité palulide moyenne de séjour d’environ 2 ans et dempaeton
anticipation avant la mise en ceuvre des restrucns

Par ailleurs, le Directeur de 'ARS en collaboratiavec le Conseil Général peut autoriser des oré&atbu
extensions d'établissements sous la condition daite & disposition d’'une partie des nouveauxclié®s au
service de l'aide sociale. Les tarifs d’hébergentEntes lits sont alors encadrés pour rester abtEsau plus
grand nombre, ce qui peut avoir des conséquencivaiébles pour le Groupe Noble Age sur le plan
économique. Le Groupe Noble Age, qui comprend dgtitéité de ce type de demande, offre aux résidents
bénéficiant de I'aide sociale une prise en changdare a celle offerte a ses autres résidentpe@dant, dans
une volonté de préserver sa solidité financieenedccord avec les autorités concernées, le Gidapke Age a
fait le choix d'établissements ayant une capacitééliergement importante, en création ou par lesbiai
d’'autorisations d’extension. La recherche d'undleatible des établissements est un facteur esdedti
maintien d’'une rentabilité normative permettanbitetien et le renouvellement du parc en explatatians de
bonnes conditions.

Les tarifs soins et dépendance sont déterminéssament par les autorités de tutelle, en fonctiea dépenses
réalisées lI'année passée et du budget établi gamolepe Noble Age pour I'année suivante. Ces dewrleppes
budgétaires servent essentiellement a financesrkopnel assurant la prise en charge des résidents

Dans un souci de bonne gestion, le Groupe Noble &fgetue un suivi mensuel des dépenses de peillsonne
financées par les enveloppes soins et dépendance.

4.1.4 Risques commerciaux, d'image et de litiges

Cependant, afin de limiter ce type de risque auimam, le Groupe Noble Age a mis en place une sirect
adaptée, largement décrite au chapitre 6 du préseniment :

e Une organisation interne, au sein de chaque étabtisnt, garantissant la responsabilisation et la
motivation de chacun, ainsi qu’un contrdle efficales prestations des employés ; ceci est renfarcé p
la présence de maitresses de maison responsaltbagiee unité de vie, constituée d’une vingtaine de
lits ;

* Les programmes de formation détaillés et dispeas@séquipes sont élaborés, suivis et évalués en
étroite collaboration avec la Direction Médical@ialité du Groupe ;

e La mise en ceuvre au sein du Groupe d’'un prograneferchation a la bientraitance par une approche
philosophie + mises en situation pour réfléchisans de la mission de chacun et s’approprier iamot
de bientraitance dans les actes quotidiens, owdeeaux outils de formation comme le débat-théatre
«Au risque des maux» par la compagnie «Entréesetde. jCe dispositif a destination des
professionnels de la gérontologie permet d’'impliqdieectement les soignants afin qu’ils s’approptrie
grace a un aspect « ludique » et pédagogique teprgodémarche d’amélioration.

La mise en place de postes de responsables raldéinilles dans certains EHPAD d’lle de France mpuades
directions, a pour objectif de recevoir et écolgsrfamilles en recherche d’une institution afinrdpondre au
mieux a leurs besoins et vise a renforcer les ctmtat les actions menées auprés des prescriptanssles
secteurs sanitaire et médico-social, le déploiem@ations transversales (conventions, rencontres).

Parmi les différentes actions engagées, certamesibuent plus particulierement a renforcer Isiponnement
et la visibilité du Groupe sur ses marchés :
* La poursuite et le déploiement d'opérations et tiVd@és groupe qui contribuent a I'imagki Noble
Age et de ses établissements :
o Ouverture des établissements a la vie citoyerRencontres citoyennes aux Sénat en 2009,
Café des aidants, groupes de paroles tels quedathase philosophiques ou les gouters philo
qui permettent de réfléchir sur des sujets de sididtiatives Tables ouvertes a la Chézaliére
a Nantes.
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0 La mise en ceuvre d'opérations telles que le paiggneonclu avec I'association Music’O
seniors pour le déploiement de concerts lyriqueseaudes établissements,
0 Le trophée culinaire annuel depuis 2009 et aut@sifestations régionales ou nationales

e La mise en place d’'un réseau politique et de ctasis/conseils reconnus

0 Collaboration avec un cabinet reconnu en droitadeir le secteur sanitaire pour acquérir une
courbe d’expérience dans les partenariats pubivépmt la reprise d'établissements du secteur
associatif

0 Contacts et collaborations avec les politiquedagamanifestations citées précédemment

o0 Collaboration professionnelle, effet d'image eteaisx avec Groupama suite a leur entrée au
capital du groupe

0 La participation, en tant que membre fondateur erdation de la Fondation Audencia (Ecole
de Management de Nantes), dont les objectifs sopradmouvoir des actions et projets en lien
avec les 2 domaines d'engagement de I'Ecole qué korresponsabilité globale dans
I'entreprise et la promotion de I'entrepreneuri&icple de Management de Nantes qui dépend
entre autre du Conseil Général de Loire-Atlantiquele la Ville de Nantes ; les Partenariats
Publics/Privés sont un des premiers thémes d'éled@ Fondation avec la mise ceuvre d'un
comité de réflexion rassemblant divers experts @dype de partenariat (opérateurs, élus,
juristes, banquiers)

4.1.5 Risques fournisseurs

Le risque de dépendance vis-a-vis d'un fournisestilimité au Groupe Noble Age, la majorité de cesrges
d’exploitation étant constituée de charges saksiat du loyer des établissements.

Aucun bailleur du Groupe ne représente individumediet une part significative de ses charges deitocat le
Groupe n’est confronté a aucun risque de dépendas@vis d'un bailleur spécifique.

Sur les 43 établissements du groupe a la cl6tuté,2@ Groupe détient temporairement en propres@rmbles
immobiliers dont I'un a été activé via un contratldcation de financement. Sur les 40 autres di#eGroupe
exploite un SSR sur un terrain détenu par un cbigggiéral dans le cadre d’'une autorisation d’octapa
temporaire, compte 23 baux Loueurs Meublés et 1& lbammerciaux classiques dont dans ce dernier7cas,
conclus avec des sociétés foncieres, 7 avec destisseurs individuels, 1 avec une structure asteeiet 1
avec un organisme HLM.

4.1.6 Risques clients

Dans le secteur du Moyen Séjour et notamment d& E&Srisque client est fortement circonscrit pusde
chiffre d’affaires est versé par la Caisse Primdifessurance Maladie (« CPAM ») et les Mutuelles gatients.

Dans le Long Séjour, environ 28 % du chiffre d’afa est assuré par la CPAM (enveloppe soins). o
n'est donc en risque que sur 72% de son chiffréfaltas, principalement pour ses prestations dliérie et de
dépendance.

De par la spécificité de leur activité, les étamiments du Groupe Noble Age possédent une strubéupeste
clients trés diversifiée, cette dispersion se tisaht également géographiquement. En conséquemnuen alient
du Groupe ne représente individuellement une pgrifeative de son chiffre d’affaires et le Groupéest
confronté a aucun risque de dépendance vis-a-uisdient spécifique.

Par ailleurs, le versement de dépdts de garantmiée et les procédures de contréle mensuelodtepclients
permettent de limiter les risques. Si cependard, ridgues significatifs apparaissent, ils sont @ionnés selon
une revue dossier par dossier.

Ainsi, au 31 décembre 2011, le montant des pravisenregistrées au regard de ce type de risquevaith 723

milliers d’euros soit 0,37 % du chiffre d’affair&xploitation, a comparer aux provisions 2010 de B8ifers
d’euros, représentant 0,33 % du chiffre d’'affaires.
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4.1.7 Risque social
Risque de pénurie de personnel

La masse salariale représente la plus importans&gehopérationnelle (environ 53% du chiffre d'akai
Exploitation consolidé) et tend a se renforcer centenu du renouvellement des conventions trifggrten
dotation globale qui ont permis aux EHPAD d’embarctiu personnel soignant avec les enveloppes sbins
dépendance complémentaires et la volonté du Grdepmettre a disposition de ses établissementse(sect
sanitaire et médico-social) les ressources humai@éesssaires a une prise en charge de qualitésidsmts.

Le nombre élevé de personnel sur chaque site, c@ngbla situation nationale de pénurie de persmuighant
(aide-soignant et infirmier) et & la concurrendarsale du secteur public, rend complexe la gestjootidienne
des plannings de travail, dans un secteur ou leges fonctionnent en continu (24 heures sur B%, jBurs par
an). Le Groupe s’est doté d'un logiciel de planni@gtime) qui facilite I'affectation des personnels fonction
des besoins des résidents/patients, sécurisetlargde cycles de travail en conformité avec ldedgntation et
les dispositions conventionnelles, et comptabiligeureusement les temps de travail en paie.

Afin de limiter le risque de sous effectif et d’amgntation du taux de rotation du personnel qui, s&i
matérialisait, pourrait avoir des conséquenceslawualité de service au sein des établissementSrdupe
Noble Age et ainsi impacter son image, le GroupdldlcAge a mis en place une politique sociale et un
management adapté :
« L’adaptation permanente de I'outil de travail awsbins ;
* Une gestion favorable des rémunérations, ayant lpase la Convention Collective Unique du 18 avril
2002 ;
* Une politique de primes pour le personnel ;
* Une politique de formation professionnelle permaagan externe et en interne ;
« Des possibilités d’évolution de carriére au seirGdaupe ;
« Une organisation des établissements par unités iee permettant de prévenir toute difficulté
individuelle et favorisant le travail en équipe.

Le Groupe possede une solide expérience des repfi@blissement et des réorganisations. Afinttgrer les
risques les services RH et Paie réalisent des saddit pré-reprise spécifiques. Un chargé de misBbBin
accompagne sur le terrain la reprise ou I'ouvertlg® établissements pour toutes les problématspales et
d’accompagnement du changement.

Un groupe transversal composé de membres des e=riAEl et de directeurs d'établissement travaille su
I'amélioration continue de la politique d'attradgté&et de fidélisation du personnel.

Risque de dépendance a I'égard des dirigeants etsleollaborateurs-clés

Le succes du Groupe repose en partie sur I'imptinade ses 2 fondateurs que sont Jean-Paul SIREFident
Directeur Général et Xavier DEJARDINS, Directeurn@ral délégué du Groupe en charge du Développement
Corporate. Le Groupe s'appuie également sur WIlRETY, Directeur Général délégué aux Opérations, sur
Damien BILLARD, Directeur Général délégué aux Fices) et sur Michel BALLEREAU, Conseiller du
Président. L’équipe dirigeante bénéficie d’'une gemnde expérience du marché du Groupe.

Si le Groupe venait a perdre les services d’unlasigurs de ses dirigeants, ou si I'un d’entre dégidait de
réduire ou mettre fin a son implication, le Groupaurrait rencontrer des difficultés temporaires rptas
remplacer et ses activités pourraient s’en troualemties, ou sa situation financiére, ses résutiatsa capacité

a réaliser ses objectifs en étre ponctuellementsss.

Le Groupe s’est organisé de telle sorte qu'unedggartie des missions effectuées par ses dirigeantar les
collaborateurs clés puisse étre effectuée, en eadégdart dudit collaborateur, par d’'autres collaterrs ; il
pourrait cependant subsister des taches requénanpériode d’adaptation et/ou de formation plugi@naux
fonctions laissées vacantes.

Par ailleurs, des assurances ont été souscritasppotéger le groupe contre les conséquences denkeéelle
disparition d’'un ou plusieurs de ses hommes clés.
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4.1.8 Risques concurrentiels et liés au développement

Risque de concurrence sur les établissements exists

La reglementation sur I'ouverture d’établissemedtent désormais a l'initiative des Pouvoirs Pubtiess le
cadre des procédures nouvelles d’appel a projeisdee d'ouverture de nouveaux établissementsurogmts a
proximité de ceux du Groupe Noble Age est limité t&rs que ladite ouverture ne peut étre justifige par
une demande du marché non couverte auparavantufe®, ¢a politique de rénovation et de restructarat
systématique du Groupe Noble Age permettrait &&#sissements de rester trés compétitifs si celedgure
devait se présenter.

Par ailleurs, le Noble Age positionne ses créatiigtablissements sur les segments de la grandendépce

physique et/ou psychique, éliminant ainsi tout uesgle concurrence de la part de résidences sergiges
pourraient étre ouvertes dans les années a vessrd€rniéres ne s’adressent en effet qu'a desrpasa@agées
peu ou pas dépendantes.

Risques liés a la concurrence dans le cadre du désgpement

Le mouvement de concentration amorcé il y a quslgumées dans le secteur des EHPAD a permis kanass
de groupes de taille importante et s'intensifiequieaannée un peu plus. La concurrence est donmuaeve
significative pour l'acquisition d’établissementsdépendants et I'obtention d’autorisations de @véat Le
secteur privé participe au premier rang a ce moevem

Cependant, en dehors de quelques groupes actife s@cteur, celui-ci reste encore trés atomisiartf de
nombreuses possibilités de reprises au Groupe NAgk Par ailleurs, le phénoméne de mise en vente
d’établissements se poursuit, certains d’entre alayant pas les moyens de répondre aux obligations
réglementaires du secteur médico-social et du westmitaire, sous le contréle vigilant des DDA$8es ARH
(ARS a partir d'avril 2010), dans le cadre des @utions contractualisées tripartites (EHPAD) ou algigctifs
fixés par le Contrat Pluriannuel d’Objectifs etMeyens (SSR et psychiatrie). Quant aux créati@ssbesoins a
venir liés au vieillissement de la population déma stimuler la délivrance de nouvelles autorgsai par les
Pouvoirs Publics.

En plus de la raréfaction relative des cibles, dacurrence engendre également une tension surrilesle

transaction et une complexité accrue des phaseemtese, I'outil immobilier a disposition de I'Exutant

pouvant s’avérer mal ou pas du tout adapté a & m@n charge des résidents ou patients. Pour filinitgact

financier négatif que pourrait avoir une telle attan sur le long terme, le Groupe s’efforce systéguement de
remettre a neuf les ensembles immobiliers.

Pour mener a bien sa politique de croissance &eliles risques de perte d’opportunités, le GroNpble Age
a par ailleurs créé un service développement guaue mission de détecter et démarcher les cibleanfielles
(établissements existants ou terrains adaptés).

Risques liés a l'intégration et aux restructuratiors

Le Groupe Noble Age posséde une solide expéridesecquisitions d'établissements et des restataias a
mener pour les remettre aux normes réglementaseplus strictes et aux standards du « Groupe Nidpbe»,
notamment en terme de prestations offertes. Ceit dtid permet d’envisager sereinement la poursdita

développement sous la forme d’acquisitions d'ésallnents a I'unité ou d’ensembles constitués.

Cependant, lors d’acquisitions, le Groupe peut &nené a procéder a des réorganisations de pelsennee
qui concerne notamment I'encadrement. Ces réorg@mis peuvent affecter ponctuellement les relatidn
Groupe avec son personnel sur un site déterming.p€eurbations sont alors susceptibles d'avoir eféats
négatifs sur les activités de I'établissement.

Par ailleurs, le Groupe peut étre amené a repretieseétablissements patissant d’une mauvaise tigputa

auprés des familles, des prescripteurs et dedeitedle redressement du taux d’occupation de [lésdment
peut alors s'avérer plus lente que prévue.
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Ces risques apparaissent cependant limités dahsée, le Groupe Noble Age mettant en place unéqa de
restructuration systématique et énergique, visantetre les immeubles et I'organisation des étabiigents
rachetés rapidement au niveau de ses standardmbie g

Sur le parc existant (EHPAD, SSR et psychiatrie811, le taux de remplissage moyen du Groupsores
favorablement a 94,8%, dont prés de 95,6% surgmeat des établissements en régime de croisiére.

Effets des créations

Lors de la construction d’'un nouveau batiment aund’restructuration suffisamment importante potecaér
I'activité d’'un établissement, le Groupe Noble Agmurt le risque que la durée des travaux soit jpogue que
prévue ou que leurs codts soient supérieurs aipi@attons.

Si de tels risques se matérialisaient, ils pountaagoir des conséquences financiéres négativasi@@roupe.

Il est & noter que ce risque pése aujourd’hui metted moins que par le passé. En effet, la taill&chwupe Noble
Age ayant fortement progressé, I'impact que peoirawn retard ou un dépassement de colts danseraure
d’'un établissement est proportionnellement moiitigjae que par le passé.

Pour limiter ce risque, le Groupe Noble Age a néaineimis en place un service immobilier compos&ukets
du BTP, qui a notamment pour mission de s’assuwebah respect des délais, du contrdle des colie®t
spécifications du cahier des charges.

Risques liés a la croissance

Jusqu’'a présent, le Groupe s’est développé parisabgn d'établissements a l'unité. Dans le futler,Groupe
pourrait étre amené a reprendre un Groupe conduwteplusieurs établissements simultanément.

Ainsi, en cas de surcroit d'activité exceptionnelngprévisible et en fonction des caractéristiqoe&mes des
actifs repris, le fonctionnement ou la rentabildé Groupe pourraient en étre provisoirement affecté
Cependant, la structure humaine du Siége, son isagam, la complémentarité de ses compétencesret s
expérience dans la reprise d’'établissements peaiggit d’en amortir les effets.

4.1.9 Risques industriels et environnementaux

Une réglementation spécifique concernant les dédfiattivité de soins a risques infectieux exispuis 1978
(réglements sanitaires départementaux) complétédapsuite par une multitude d'arrétés, décretbéstas
régionaux, régles, normes et circulaires profesgbes ainsi que recommandations.

D’une maniére générale, les établissements sojuuisusoumis aux régles de la loi du 4 juillet 193tpulant
que « toute personne qui produit des déchets dasmsahditions de nature a produire des effets si@tifi'une
facon générale une atteinte a la santé de I'hnomhe l2nvironnement est tenue d'en assurer l'éditidn ».

Le Groupe a passé un contrat cadre avec une sagktée dans le conditionnement, la collectealesport et le
traitement de ces déchets.

La prise en charge des déchets de soins de saB&lggue releve de la réglementation du consgiéseur de
I'nygiéne et plus particulierement des recommandatémises en mars 2005 a ce sujet.

Préalablement a I'acquisition de terrains ou d’imabies, détenus temporairement, le Groupe acconedit
diligences nécessaires et ses contrats d'acquisttiomportent toujours des conditions suspensivéss laux
aspects environnementaux. Par ailleurs, il porte atbention particuliere aux enjeux liés au dévaedwpent
durable par une maitrise de ses consommationsegbanticipation active au recyclage de ses déchets.
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4.1.10 Risques immobiliers

Méme si le Groupe Noble Age a fait le choix de s ponserver son immobilier, il peut étre confroaité
différentes natures de risques, dont deux sontpausculierement identifiées :

+ Risque d'engager des dépenses sans que le prajgbhiier n'aboutisse : avant I'obtention d’'un
agrément des tutelles et/ou d'un permis de comstruét donc avant toute possibilité de pré-
commercialisation auprés d’investisseurs, des f&tides et de montage sont ponctuellement engagés
par le groupe Noble Age. Au 31 décembre 2011, dque d’avoir engagé des dépenses inutiles se
chiffrait a 2.360 milliers d’euros et s'élevaila33 milliers d’euros I'année précédente ;

« Risque de non commercialisation des programmes biieis : la part résiduelle non commercialisée
des programmes immobiliers pourrait ne jamais é&ee a des investisseurs. Dans ce cas, le groupe
Noble Age a la possibilité de refinancer a longnierces investissements du fait de I'existence lokiin
Sur 'ensemble des baux commerciaux en cours denawaialisation, le Groupe n’a constaté aucune
difficulté ou retard particulier attaché a la vedes lots de copropriété.

Le Groupe ne se lance dans la construction d’usliss@ment que lorsqu’il a assuré une pré commeaigsn
de 'ordre de 50% de celui-ci.

Le Groupe est amené a externaliser son immobilerdes schémas de type LMP ou LMNP qui ont connu
d’'importantes évolutions ces derniéres années.

Le schéma de location meublé permet d'externaliser partie des murs en régime Location Meublé Non
professionnel classique (avec amortissement),espibcation meublé non professionnel, Censi Bouvhed
conditions d’acces au statut professionnel étardueontraignantes dans son application, le voldeseventes
en statut professionnel est relativement minime.

L'impact de la Censi Bouvard sur la vente de latslienité. D’'une part, la moitié des ventes réasée sont en
LMNP classique (avec amortissement) et non en ci&ogvard.

D’autre part, les investisseurs recherchent d’'alsorcce type d’opération deux principaux avantagessont la
rentabilité (supérieure a la location nue) et leuséé d’'un bail ferme 12 ans dans un secteur tViéten fort
croissance avec un opérateur reconnu et solidentiye que la réduction d'imp6t attachée a I'adts Pour
ces mémes raisons, le passage de la réduction Beasard de 18 % a 11 % en 2012 ne devrait ava@rggu
d’effet sur les prochaines campagnes de commesaiain.

Enfin, les éléments suivants sont a prendre en ®mp

« Le marché de linvestissement immobilier est ertefdraisse en 2012, du fait de la diminution des
avantages fiscaux attachés aux investissementsfsoca

e La diminution des avantages fiscaux tous produisfandus devrait, par compensation, avoir un
impact positif sur la commercialisation en LMNPss&ue (avec amortissement) ;

e La cohérence du discours FIDEXI/Le Noble Age deplis de 12 ans est ainsi fortifié par un retour du
marché aux basics : qualité du projet et de I'eixghd, rentabilité supérieure au marché immobilier
logement et fiscalité favorable par 'amortissemetnton par un chéque de I'état.

En conclusion, la diminution des avantages fiscagdibilise la démarche du Groupe Noble Age et aievr

jouer favorablement, le meublé étant considéré cerfion des rares vecteurs d'investissement immenili
encore cohérent pour les années a venir.
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Au 31 décembre 2011, les principaux postes defl'ectlu passif courants se présentent comme suit :

Actif courant :

- Stocks et en cours (1) 29 979 K€

- Créances clients et avances versées (2) 33292 K€

- Autres créances et comptes de régul. 5245 K€

- Trésorerie et équivalents de trésorerie 2 733 K€
Total 71 249 K€

Passif courant :

- Dettes fournisseurs et avances regues 9 233 K€

- Emprunts et dettes financiéres courantes (3)  2B/KE

- Autres dettes et comptes de régularisation (4) 22ZBBK€
Total 45 686 K€

(1) Tableau détaillé ci-dessous

(2) Dont 18.105 milliers d’euros sur la SNC LMBA41, 35amilliers d’euros sur la SNC MF La Plesse 49,
1.279 K€ sur la SNC MF Garches 92 et 12.111 suciéom SSR IMB, opérations pour lesquelles les appel
de fonds aux investisseurs sont effectués selstatte d'avancement des travaux.

(3) Le montant de 17.228 milliers d’euros comprend gpalement des dettes liées au crédit portage
immobilier des ensembles immobiliers situés a Bpsa Seine, Breteuil, Le Mans et en Belgique

(4) Dont 13.153 milliers d’euros de produits camés d’avance (actes de ventes immobiliéres signéesnon
constatées en produits) et 5.538 milliers d’eumsettes fiscales.

Le tableau ci-dessous présente la ventilation desks relatifs aux opérations immobilieres en cours
d’externalisation au 31 décembre 2011

31/12/2011 31/12/2010 31/12/2009

Nature des stocks immobiliers (en milliers d'euros)

stock s/ études de créations engagées non commercialisées 2 360 1433 1386
stock s/ extensions et restructurations commercialisées 965 2831 4314
stock s/ constructions en cours, commercialisées (réservations et/ ou contratg 1218 3250 0
stock s/ terrain a batir 2330

stock s/ immobilier existant en France en cours de restructuration avant cessio 23106 22 357 21934
stock s/ immobilier existant belge en cours de restructuration avant cession 0 4629 4102
Total stock immobilier 29 979 34 500 31736

Les actifs externalisés peuvent faire I'objet daamtrat de location de longue durée conduisarinacfiption a
I'actif du bilan consolidé des actifs immobilieslen I'approche de contrat de location financemeatmarge
est alors constatée en déduction du colt de redentactif et se trouve amortie sur la durée datd de
location.

4.1.11 Risques liés a la sous-traitance

En dehors de certaines activités spécifiques owesaoires (blanchisserie, prestations de coiffuonss
esthétiques...), le Groupe Noble Age n'a pas recauld sous-traitance (hormis trés ponctuellement peu
restauration). Le Groupe ne s’estime donc pas &aakes risques sérieux liés a la sous-traitancerti@nes de
ses activités.

4.1.12 Autres risques

Il pourrait étre imaginé que lors de ses prochaiogérations immobilieres le Groupe Noble Age ais de
difficultés a commercialiser I'immobilier des étaskements nouvellement créés ou rachetés. Si gaerise
matérialisait, le Groupe Noble Age se trouverangBobligation de conserver temporairement I'imntieb non
vendu et immobiliserait ainsi une part de ses aagitqu'’il ne pourrait alors pas consacrer a smeld@pement.
Ce risque est limité par le fait que le Groupetsaghoint les services du réseau de vente de Fiaxiailleurs,
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le Groupe ne se lance dans la construction d’usliss@ment que lorsqu’il a réussi a pré commeszgalenviron
50% de celui-ci.

En terme d'incidence sur le résultat du Groupe, Idés que le rendement offert aux acquéreurs des lo
immobiliers se trouve logiquement supérieur au adéitportage de I'ensemble immobilier, le retard sdan
I'externalisation se traduirait par un montant daisf financiers inférieur a celui des loyers versés
investisseurs. Ceci signifie qu'il n'y a pas a doterme de risque économique relatif au retard de
commercialisation du fait méme de I'existence diocataire exploitant parfaitement en mesure de paya

société fonciere SNC les échéances de loyer mteians I'attente de les verser a des tiers irsgestrs.

4.2 Risques juridiques et fiscaux- voir note 19 du chapitre 17.1.6
4.2.1 Faits exceptionnels et litiges

La société est, ou se trouve susceptible d'étrdiguipe dans un certain nombre de procédures jtindicelles
dans le cours normal de ses activités. Des domnetgetréts sont, ou peuvent étre, demandés daradte de
certaines de ces procédures. Le Groupe estimdegukitiges ou les situations contentieuses comuusn cours
sont suffisamment provisionnés et que les évemsigdlisues ne devraient pas affecter de facon isigivge sa
situation financiére consolidée.

4.2.2 Risques prud’homaux

La nature de l'activité et I'importance des effectiendent particulierement sensibles les risquestaEs a
I’évolution des relations humaines. L'organisatiem place, la culture d’entreprise et la gestionrayppée des
ressources humaines tendent a favoriser la quidiérelations et a prévenir les risques de cohfanmoins,
les contentieux prud’homaux ne pourront jamaisefdiobjet d’'une maitrise absolue et les aléas homai
continueront de faire partie intégrante de la wieGfoupe. Les établissements récemment repris @o@ns de
restructuration font I'objet d’une attention pauliére sur le plan de leur intégration sociale.

La provision constituée fin 2011 couvre suffisamirlea risques appréciés au cas le cas pour un entmial de
835 milliers d’euros contre 886 milliers d’euros2010.

4.2.3 Risques fiscaux

Dans les EHPAD, les recettes afférentes aux seia®p charge par l'assurance maladie sous la fdrnferfait
annuel de soins sont exonérées de TVA. En revafehautres recettes sont assujetties a la TVA.

Dans certains dossiers, I’Administration fiscalensidére que les sociétés exploitant des EHPAD dest
redevables partiels de la TVA, qui doivent en ppecappliquer la méthode dite du "prorata” de T\&&lon
elle, ce n'est que par exception que la méthode diit principe de neutralité fiscale, des "sectelistincts
d'activité" peut étre appliquée.

Par le Syndicat Professionnel SYNERPA, les EHPAtisonent la méthode des secteurs distincts digtau
motif de la nature des opérations, des évolutiansnétier et du cadre réglementaire en place, talaire du
ministere de la Santé ayant institué sur le plamptable trois secteurs d'activités indépendantsn§So
Dépendance et Hébergement). L'administration #scahteste I'application de cette méthode et letambrdu
droit & déduction de la TVA en découlant. Dansddre des options de vérification, les sociétéstrotEes sont
amenées a contester les chefs de rectificationativant leur position.
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Il est rappelé dans le tableau suivant 'avancemestcontrdles sur I'exercice 2011 :

Contréles _fi_sca_ux - Année 2011 _ _ o 3 _ _ Le Ma; de | Le Ma§ de Parc des Le Verger

(base rectification regue en GerHome Asphodia Asphodia Touques Sevigné Pléiades Gauloise Marconi la Cote la Cote IMR Vignes ' de

2010/2011) Bleue Bleue Vincennes

Catégorie d’'établissement Ehpad Ehpad Ehpad Ehpad Ehpad Ehpad Ehpad Ehpad Ehpad Ehpad SSR Ehpad Ehpad
Dircofi IDF Dircofi IDF Dircofi IDF Dircofi Dircofi IDF | Dircofi DSF Dircofi DGFP B- DIRCOFI Dircofi IDF Dircofi IDF

division des Impbts Ouest Ouest Ouest Ouest Est Toulon Marseille Ouest du-Rhone | Sud Est Est DFFP Nord | Est

avis de vérification 05/04/2007 | 30/07/2007 | 30/06/2010 | 05/09/2007 | 05/11/2007 | 26/05/2008 | 25/05/2008 [ 16/02/2008 | 27/05/2009 | 03/12/2010 | 13/09/2010 | 17/08/2009 | 31/05/2011

début du contrdle 02/05/2007 | 05/09/2007 | 12/07/2010 | 21/09/2007 | 05/12/2007 | 11/06/2008 | 11/06/2008 | 02/04/2009 | 17/06/2009 | 21/12/2010 | 27/09/2010 | 09/09/2009 | 04/07/2011

proposition de rectification 1 06/08/2007 | 17/12/2007 | 08/12/2010 | 11/12/2007 | 20/12/2007 | 04/08/2008 | 31/07/2008 [ 22/06/2009 | 10/07/2009 | 09/05/2011 | 08/10/2010 |10/12/2009 [ 14/09/2011

proposition de rectification 2 21/01/2008 20/03/2008 | 05/03/2008

observations du contribuable 1 05/09/2007 | 17/01/2008 | 07/02/2011 | 09/01/2008 | 17/01/2008 | 02/10/2008 | 30/09/2008 | 21/07/2009 | 07/09/2009 | 11/07/2011 | 09/11/2010 | 09/02/2010 |[14/11/2011

observations du contribuable 2 19/03/2008 23/04/2008 | 30/04/2008

réponse de I'administration 1 19/09/2007 | 17/04/2008 | 01/03/2011 |12/12/2008 | 19/05/2008 | 06/11/2008 | 07/10/2008 | 21/09/2009 | 21/10/2009 | 21/07/2011 22/02/2010

réponse de I'administration 2 16/03/2009 26/11/2009

Réponse contribuable 1 15/05/2008 | 31/03/2011 | 12/01/2008 22/12/2009 | 23/08/2011 19/03/2010

Réponse contribuable 2 09/07/2008

recours hiérarchique 19/11/2007 | 25/09/2008 26/06/2008 | 12/06/2008 | 16/10/2008 15/10/2009

lettre Administration suite au

recours 21/11/2007 | 06/10/2008 26/06/2008 | 27/06/2008

lettre contribuable suite au

recours 27/02/2008 15/07/2008

avis de mise en recouvrement 20/09/2010 | 06/02/2009 | 09/06/2011 | 16/07/2009 | 06/10/2008 | 28/07/2009 23/11/2009 | 19/02/2010 | 09/11/2011 | 24/01/2011 | 09/07/2010

Avis de dégrévement 27/10/2010 | 21/01/2009 nov-09 24/09/2008 | 19/12/2008 16/11/2009 | 08/02/2010

Mise en demeure 05/10/2010 | 23/02/2009 | 23/06/2011 12/11/2008 04/12/2009 15/11/2011 23/07/2010

Réclamation contentieuse 05/10/2010 | 20/12/2011 | 22/07/2011 |20/12/2011 | 05/12/2008 | 18/02/2009 12/01/2010 | 12/12/2010 | 20/12/2011 29/07/2010

Mémoire en défense 21/09/2011 02/12/2011 04/11/2009 | 18/11/2009 25/02/2011

Réponse Mémoire en réplique 08/01/2010 | 21/01/2010 10/11/2011

Paiement 30/07/2009 12/12/2011 | 02/09/2009 22/02/2011

Compensation 13/03/2009 | 21/06/2011 30/08/2011 26/02/2010 | 20/12/2011

Caution bancaire 21/10/2010 26/02/2009 08/02/2010 24/08/2010

provision ou charge au 31/12/11 | 11,6 0,0 38,0 0,0 0,0 42,6 0,0 55,6 1,3 31,0 100,7 81,6 0,0
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Synthése des Contrdles Fiscaux

e Sommes mises er] Sommes mises er] Provisions dans les
- Sommes rectifiées ( R X
En milliers ) et dégrevées (+) recouvrement / réglement ou a comptes au
d’euros 9 dégrevement encaissement 31/12/11
R -877 -730 -429 -607
S/Total D 359 359 326 309
-518 -371 -103 -298

Tous les contrdles font I'objet de contestationstifiant au stade actuel d’avancement des procédure
contradictoires, les provisions constituées dassclemptes consolidés. Les rappels de TVA font Eolge
provision dans les comptes pour 607 K€, les taesles salaires de dégrévements pour 309 K€,useit
provision nette de — 298 K€.

4.2.4 Assurances

Outre la politique de gestion des risques, le GeoNpble Age a souscrit un ensemble de polices ufasses
couvrant les risques liés a son activité :

En France :

« Responsabilité Civile Exploitation et ProfessiommeDepuis I'introduction en bourse, ce contraté@ é
étendu avec 'adjonction de garanties spécifiquessaciétés cotées ;

e Assurance Responsabilité Civile Médicale pour Raig de SSR et de clinique psychiatrique.

e Assurance batiments et dommages aux biens y conmfoisnatiques (perte d’exploitation, incendie,
explosion, dégat des eaux, vol et bris de machines)

« Responsabilité Civile pour les dirigeants et maaidas sociaux ;

* Assurance hommes clés ;
Responsabilité Civile Mission (pour les personnetsisant leur véhicule personnel a des fins
professionnelles) ;

« Assurance Responsabilité Civile pour I'activité aspitalisation a domicile (HAD) ;

e Assurance multirisques et Responsabilité civile rpms activités de Groupement de Coopération
Sanitaire (GCS) ;

e Assurance des véhicules.

En Belgique :
« Responsabilité objective ;
« Responsabilité civile entreprise ;
« Incendie, risque électronique, vol de valeurs ;
« Perte d’exploitation ;
* Accident du travail ;
» Assurance Véhicule.

Les médecins salariés du Groupe Noble Age sontertaipar la Responsabilité Civile (RC) de I'étaddiment.
La RC de I'établissement ne joue que dans le cddréen de subordination du médecin a I'établissenipas
en cas de réquisition par la force publique outdiivention suite a un accident de la route). Endeagoursuites
pénales, la RC mandataire intervient (couvre ldariga de droit ou de fait). La présomption d'ineance
s’applique en cas de mise en examen et l'instanadvd est automatiquement suspendue. Les sealesgs a
débourser sont donc les frais de défense, prisharge par I'assurance. Une condamnation pénale éetd
charge de la personne condamnée, elle n’est assdralicun titre.

Une assurance spécifique Responsabilité Médicat asouscrite le 3 avril 2006 pour I'Institut Méalisé de
Mar Vivo (IMM). Elle a été étendue en 2007 a lan@jue de Thorigny, puis au cours de I'exercice 2008
I'Institut Médical de Romainville (IMR) et & I'Ingut Médical de Breteuil (IMB) et enfin en 2009, tiee
assurance a été étendue au profit des établissenMaison de Santé d’Epinay (activité de Clinique
psychiatrique), I'Institut Médical de Serris (IM8) de I'Institut Médical des Pins (IMP). Cette assice a pour
objet de garantir les conséquences pécuniaires desponsabilité que le Groupe Noble Age peut efrcau
raison des dommages corporels, matériels et immabté&ausés a autrui dans le cadre des activitéargas :
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e Médecine et moyen séjour ;

e Soins de suite polyvalents et spécialisés, convates ;

e Médecine physique et réadaptation fonctionnelle ;

e Toute activité annexe ou complémentaire se rapporirectement a ces activités, inhérente au
fonctionnement de I'établissement ;

« Les activités de clinique psychiatrique.

Par ailleurs, compte tenu des évolutions de Nolde Bers de nouveaux métiers, des contrats d’asssan
spécifiqgues ont été souscrits afin de couvrir lesoins liés aux activités du Groupement de Cooipérat
Sanitaire Le Noble Age et de I'activité d’hospisaliion a domicile (HAD).

Les primes payées aux assurances au titre dediegerlos le 31 décembre 2011 sont les suivantes :

En milliers d’euros Montants comptabilisés en chargeg
Assurance multirisque (EHPAD et SSR) 204
Responsabilité civile mandataires sociaux | et 10
assurance spécifique pour société cotée
Assurance hommes clé 17
Assurance responsabilité mission 3
Assurance responsabilité civile médicale (1) 63
Assurance responsabilité civile établissemen{ de

e Anfivita 4
soins : activit¢ HAD
Assurance multirisque et responsabilité ciyile

1

GCS
Assurance véhicules 56
Assurances belges (multirisque, AT, RC 84
objective)
Total charges d’assurances 441

(1) Il s’agit des primes relatives a I'assurance respbitité médicale de I'IMM, de I'lMR, de I'IMB,
'IMS, de I'MP et MSE et dont contrat assuranceltinigques et RC du SSR Les Oiseaux souscrit en
cours d'année a hauteur de 2 000 € pour I'anné&.201

A la connaissance du Groupe, il n'y a pas de riscgnificatifs non assurés ni de risques sigriifiassurés
en interne.

La principale police d’assurance souscrite pardeuBe Noble Age est une assurance multirisque eoiies
trois premiers risques de I'activité du Groupe eanEe et en Belgique. En 2011, les caractéristigieesette
police sont décrites ci-dessous :

Risques couverts Assureur Expiration Franchise Mordnt des garanties
Responsabilité civile GAN 01/01 de chaqug  Fonction du 7 500 000 € par sinistre
« Exploitation » Eurocourtage année sinistre (de 300 §

a 1500 €

minimum ou 10%
de l'indemnité

due)

Responsabilité civile GAN 01/01 de chaqug  Fonction du 250 000 € par sinistre
« Professionnelle » Eurocourtage année sinistre (de 1000 2 500 000 € par année

€ ou de 10% de d'assurance

'indemnité due)
Défense GAN 01/01 de chaqud - Frais a la charge de

Eurocourtage année l'assureur & concurrence gle
31000 €

Incendie, Explosion et GAN 01/01 de chaqudg 434¢€, sauf Béatiments : Valeur de
Risques annexes (y Eurocourtage année incendie et | reconstruction a neuf
compris catastrophes explosion : (Résidences + siege socidl)
naturelles) aucune franchisg Contenu : Valeur de

remplacement a neuf
(Résidences + siége socig|)
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Risques couverts Assureur Expiration Franchise Mordnt des garanties
Dégat des eaux GAN 01/01 de chaqudg 434 € Béatiments : Valeur de
Eurocourtage année reconstruction a neuf
(Résidences + siege socia
Contenu : Valeur de
remplacement a neuf
(Résidences + siége socig
Vol GAN 01/01 de chaqudg 434 € Contenu : 86 930 €
Eurocourtage année (Résidences + siége socig
Bris de glace, Enseigngs GAN 01/01 de chaqug Aucune franchisg 32 599 €
lumineuses et Appareil$ Eurocourtage année
Sanitaires Dommages au contenu :
frais rééls
Bris de machines, Tous GAN 01/01 de chaqud 434 € Bris de machines.76 064
Risques Informatiques | Eurocourtage année €
Tous risques
informatiques : (Matériel :
86 930 €, Frais
supplémentaires : 27 166
Frais de reconstitution : 27
166 €)
Pertes d’exploitation GAN 01/01 de chaqug Trois jours ouvrés$- Perte de marge brute suf
Eurocourtage année (sauf incendie ef| la base d'un CA annuel HT
explosion : néant) maximum de 5 500 000 €
-Frais supplémentaires
d’exploitation inclus dans
la garantie de marge brutg
-Honoraires d’expert 8 %
de lI'indemnité
Valeur vénale et aide GAN 01/01 de chaqudg 434 € - Perte totale ou partielle
financiere Eurocourtage année fonds de commerce :
5500 000 €
- Recours des voisins et d
tiers: 2 933 888 €
-Honoraires d’expert 8 %
de I'indemnité
Autres dommages GAN 01/01 de chaqud 434 € 1629937 €
matériels et pertes Eurocourtage année
d’exploitation
consécutives
Catastrophes naturelles GAN 01/01 de chaqug Franchises légalgsSommes assurées en
Eurocourtage année incendie

En outre, au niveau immobilier, le groupe sousctdhaque fois que cela est nécessaire des codiiatsirance
Dommages-Ouvrages et contrats Tous Risques Chepter les établissements construits, restructurés,

réhabilités ou rénovés.

Il est par ailleurs rappelé qu'au cours de I'exeg@010, il a été souscrit pour la société LNA ®ewun contrat
d'assurance responsabilité civile des entreprisetisgtion 1 948 €) et un contrat responsabilitéedéale
(cotisation 2 640 €). Ces contrats se sont poussaiyw 2011.

Le Groupe Noble Age estime que les polices d'assgralécrites ci-dessus couvrent de maniére prudente
I'ensemble des risques majeurs inhérents a sovitéat que sa politique d’assurance est en adégquavec les
pratiques retenues dans son secteur d’activité.
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4.3 Risques financiers
4.3.1 Risque de change

Le Groupe n'est pas exposé au risque de change ldamsesure ou le Groupe limite aujourd’hui ses
implantations a la France et a la Belgique.

4.3.2 Risque de taux

Le Groupe met en ceuvre une politique de diversifinade ses taux de financement et a réalisé coédarier
2011 une émission d'obligations convertibles pgumontant de 50 millions d’euros.

La structure de I'endettement contractualisé aupiétablissements de crédit se décompose comme suit

Type d'emprunt (en milliers d'euros) JJal an1 223 5 Au-dela Total encours %
Taux fixe ORNANE 1339 45 694 47 033 37,4%
Préts a taux fixe 3540 16284 5851 25676 20,4%
Préts a taux variable couvert 3808 14261 9 065 27 133 21,6%
Préts a taux variable réglementé 517 2223 1681 4421 3,5%
Préts a taux variable non couvert 5619 15717 0 21 337 17,0%

EMPRUNTS GROUPE 14824 94179 16597 125 600 100,0%

Partrelative  11,8% 75,0% 13,2% 100,0%

En retenant une hausse de 1% des taux d'intérétagp a I'encours a taux variable et réglemde&charges
financiéres complémentaires seraient de 465 nsltieguros.

Le groupe gére une position structurelle taux fit@ux variable en euro liée a la structure deettedinanciere,
au moyen de divers instruments financiers afinttimper son exposition aux risques de taux.

L'objectif de ces transactions est de transforméalx variable de la dette et de donner en syathés dette un
profil de risque optimisé en fonction des anticipas de I'évolution des taux.

Cette politique peut donner lieu en cours d'exetcen fonction de I'évolution des taux de marcléses
ajustements dans les positions de couverture.

Au 31 décembre 2011, les principaux types d'insaots utilisés par le groupe sont :
- Montant nominal couvert de 3 828 K€, euribor 8isncontre taux fixe de 4,48%, au capital restante
1 924 K€, échéance 31/05/2012
- Montant nominal couvert de 7 700 K€, euribor Gisrcontre taux fixe de 5%, au capital restant e &15
K€, échéance 29/07/2020
- Montant nominal couvert de 4 000 K€, euribor 8isncontre taux fixe de 2,68%, au capital restante
2 854 K€, échéance 31/03/2014
- Montant nominal couvert de 1 883 K€, euribor 8isncontre taux fixe de 2,77%, au capital restantd
1 241K€, échéance 30/06/2014
- Montant nominal couvert de 1 250 K€, euribor @scontre taux fixe de 2,70%, au capital resténdel 848
K€, échéance 15/09/2016
- Montant nominal couvert de 4 059 K€, euribor 8isncontre taux fixe de 2,49%, au capital restantd
3 739 K€, échéance 30/09/2014
- Montant nominal couvert de 991 K€, euribor 3 snobntre taux fixe de 1,96%, au capital restandelT81
K€, échéance 30/11/2016
- Montant nominal couvert de 1 056 K€, euribor @isicontre taux fixe de 1,40%, au capital restéantlel 645
K€, échéance 31/05/2013
- Montant nominal couvert de 650 K€, euribor 3 snobntre taux fixe de 1,78%, au capital restandel®07
K€, échéance 10/06/2015
- Montant nominal couvert de 1 277 K€, euribor 8isncontre taux fixe de 1,93%, au capital restantd
1 105 K€, échéance 29/05/2015.
- Montant nominal couvert de 4 000 K€, euribor 8isncontre taux fixe de 2,18%, au capital restantd
3 900 K€, échéance 30/09/2021.

Le montant des contrats de couverture conclusrigifie s'éleve a 29 994 milliers d’euros, représenau 31
décembre 2011 un risque couvert de 23 259 miltiagros.
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4.3.3 Risque sur actions

Au 31 décembre 2011, la SA Le Noble Age détientld1 actions propres, valorisées 138 milliers d’euro
contre 8.618 titres a la cloture précédente. Uharigation au cours au plus bas de cléture ann2élig (12.33
euros) et au plus haut de cl6ture annuelle 20117¢1Buros) s’échelonnerait de 137 milliers d’eu#o$76
milliers d’euros. Le total des achats et des vestest établi au cours de I'exercice a respectiverae?29 501
titres achetés contre 26 978 titres vendus, taquiis26 876 titres avaient été achetés contre 2689 vendus
au titre de I'exercice précédent, le prix de revimoyen des titres auto détenus a la date de el&tatablissant
a 14.08 euros par titre.

4.3.4 Risque de liquidité notes 20 et 22 des annexes aux comptes, détaitibapitre 17.1.6

Le Groupe Noble Age, compte tenu de son activitisspde une trésorerie d’exploitation structurell@me
positive (besoin en fonds de roulement négatif).

Les disponibilités et VMP s’élevent au 31 décentigl a 68 039 milliers d’euros (soit 61 883 mibiefeuros
de trésorerie nette des concours bancaires misaee pour financer des programmes de travaux imeot)i
contre 36 708 milliers d’euros un an plus tét.

En fonction de I'avancement des programmes etaledsfprétés par le secteur Exploitation et imnisésl dans

le cycle immobilier, le niveau de la trésorerie xpbitation peut fluctuer de maniére sensible d'péeiode a
'autre. Néanmoins, considérant que ces apports semboursables a court-moyen terme, la trésorerie
d’Exploitation retraitée des apports en compte aoulmmobilier reflete en définitive la capacitéhayen terme
d’autofinancement d’investissements.

En ce qui concerne les disponibilités du Secteumdinilier, elles revétent un caractere tres fluctuan
puisqu’elles suivent I'avancement des différentantiers en fonction des appels de fonds réalispseaudes
clients investisseurs et des réglements des cogiatcet des frais adjacents des programmes. Elbed
susceptibles de fortes variations d'une périodéaatre, la présence de disponibilités abondantaesvat
succéder a I'utilisation importante de concourschaes, sans se traduire par un quelconque risguigudité.
Les concours bancaires autorisés constituent dgggements déterminés contractuellement avant ladage
des chantiers. Le risque sur les cash-flows durprome immobilier reste trés limité du fait de l'asmce des
revenus sur I'opération, I'incidence de retardsnéwels de commercialisation étant garantie paadéufation a
la Société d’Exploitation d'un loyer interne.

D’autre part, le niveau de I'endettement a moyelorg terme du Groupe et sa structure d’'une matioitgue
et d’'un co(t optimisé lui permettent de faire faoemalement a ses échéances financiéres.
L’information compléte relative a I'encadremensdiettes financiéres est détaillée au chapitreasti4.3.5.

Jusqu’'a présent, le Groupe s’est développé parisitign d'établissements a l'unité. Dans le futiipourrait

étre amené a reprendre un Groupe constitué ouvephsssites simultanément, la trésorerie a mobipseivant
sortir des financements bilatéraux jusqu’alors euvree et faire appel a des montages hybrides ou des
financements plus structurés. A I'évidence, uneratign de plus grande envergure conduirait & precadles
aménagements dans la structure financiére du G@firpde maintenir une relative flexibilité.

La pérennité du modéle économique et la confiamsepartenaires financiers facilitent I'accés awitrdans un
contexte de turbulences économiques et limiteristpie de liquidité.

Document de référence 2011 Page 29 sur 251



Des covenants sont en place sur des empruntstes dieancieres suivantes:

Validité attaché a Formule
2005 - 2015 Achat de$ Fltres Vertg ratio d'endettement financier net exploitation <=1,2
Prairie
2007-2017 Achat de l'autorisatior ratio de solvabilité >= 30%
La Cense
ratio 1:
[dette financiére nette d'exploitation consolidée ] [EBITDA
oo Retraité consolidé] <= 2, 5

2008-2015 Crédit Corporate 8 M€
ratio 2:
[dette financiére nette d'exploitation consolidée ][ FP + quasi FP ]
<=1,75

Achat des titres MSE
2008-2020 7,7 M€ [dette nette consolidée d’exploitation] / [EBITDA onsolidé ] <=5
(ap expl)
Achat de titres [dette financiére nette d'exploitation consolidée] [EBITDA

2008-2020 Nymphéas consolidé] < 5
ratiol :
[ dette financiére nette d'exploitation consolidég/ [EBITDA
consolidé] <5

2008-2018 Prét Capex 2008

ratio 2:
[ dette financiére nette d'exploitation consolidé ] [ FP + quasi FP ]
<=1,75
ratio 1 :

[dette financiére nette d'exploitation consolidée] JEDITDA
Crédit Corporate 10 | consolidé exploitation] < 6,3

2010, renouvelable ME

ratio 2 :
[dette financiére nette d'exploitation consolidée] [FP exploitation]
<15

ratiol :
[dette financiére nette d'exploitation consolidée] JEDITDA retraité

A consolidé ] <=2,5
2010, renouvelable Crédit Corporate

2x 4 M€

ratio 2 :
[dette financiére nette d'exploitation consolidée] [FP + QFP
exploitation] <= 1,5
ratiol :
[dette financiére nette d'exploitation consolidée] JEDITDA
consolidé exploitation] <=5

2010-2013 Crédit Corporate 7,5 ratio 2 :

(sept) ME [dette financiére nette d'exploitation consolidée] [FP exploitation ]

<=15
ratio4 :

[ FP et associés consolidés] / [ total bilan ] >0%

Les covenants sont respectés au 31 décembre 2011.

Au regard de I'analyse des actifs et passifs cdsrdiine part et des ratios de la structure firenecd’autre part
la société considere qu'elle n'est pas exposéésque de liquidité.
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4.3.5 Risque relatif aux engagements hors bilan

Les garanties et obligations contractuelles sonth&tisées dans les tableaux ci-dessous.

En milliers d'euros 31/12/2011 31/12/2010
Cautions Noble Age données sur montants initiaux des emprunts 21 695 22399
Nantissement de fonds calculés sur le capital restant d(i des emprunts 15121 16491
Nantissement de titres s/ stés consolidées calculés sur le capital restant d{i 34 743 34903
des emprunts
Engagements hors bilan liés aux opérations de financement 71 559 73793
Nantissement des valeurs mobilieres de placements 971
Garanties données sur les préts promoteur 1364 24 898
Cautions Noble Age 8993
Hy potheques et Priviléges de préteur de deniers 1364 15905
Garanties données sur les loyers 1732 1461
Cautions bancaires aux propriétaires immobiliers 1079 808
Cautions Noble Age aux propriétaires immobiliers 653 653
Autres garanties données 1273 1175
Engagements contractuels d'acquisition d'immobilisations incorporelles 1 005 247
Engagements contractuels d'acquisition d'immobilisations corporelles 31 966 16435
Engagements contractuels d'acquisition d'immobilisations financiéres 2434 6610
Engagements hors bilan liés aux activités opérationnelles 40 745 50 826
Engagements donnés (non actualisés) 112 304 124 619
Cautions bancaires 1727 1629
Crédit corporate part non utilisée 17234 31277
Engagements recus (non actualisés) 18 961 32 906

Garanties données sur les préts promoteurs :

Lors de la mise en place d'un prét promoteur ctarrhe, la banque demande des garanties, principatesous
forme de caution donnée par le Groupe Noble Agd’leypothéques formalisées ou non. Les types denjasa

demandés sont précisément détaillés dans le oh&pirl.

Garanties données sur les loyers :

Par exception et sous certaines conditions, leprigtaires immobiliers peuvent bénéficier d’une taau du
Groupe Noble Age. Il s’agit soit de cas isolés dedleurs, soit d'une demande spécifique du résgau

commercialisation.
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Contrats de location simple :

Ensembles immobiliers (en milliers d'euros) 31/12/2011 31/12/2010
Montant des loyers comptabilisés sur |'exercice 29 830 27 199
Loyers a moinsd'un an 31291 29 459
Loyers a plusd'un an et moinsde 5 ans 105 356 103 998
Loyers a plusde 5 ans 83935 74 837
Total des paiements minimaux futurs (actualisés) 220582 208 294

Le total des paiements futurs actualisés au tau3.8@ % sur la durée moyenne restant a courir\&éét en
2011 a 170 millions d’euros pour 166 millions d'esien 2010 au taux de 3.25 %.

Les risques associés a la commercialisation d&ttifobiliers détenus temporairement sont explaikns le

chapitre 4.1.11 du présent document.

5 INFORMATIONS CONCERNANT LA SOCIETE

5.1 Informations générales

5.1.1 Raison sociale et nom commercial de la Société
La dénomination sociale de la Société est « LE NBBIGE ».

51.2 Lieu et numéro d’enregistrement de la Société

La Société SA Le Noble Age est enregistrée aupneRadjistre du Commerce et des Sociétés de Nanisdeso

numéro 388 359 531.

5.1.3 Date de constitution et durée

La Société SA Le Noble Age a été constituée sofmrtae d’'une société anonyme a conseil d’admirtistnaen

septembre 1992 pour une durée de 99 années veegpiration le ler septembre 2091.

5.1.4 Siége social de la Société, forme juridique, Iégish régissant ses activités

La Société est une société anonyme a Conseil d’Adimtion. La Société, régie par le droit frangast
principalement soumise pour son fonctionnementaatigles L.225-1 et suivants du Code de commerce.

Le sieége social de la Société est sis au 6 ruSdasioniéres a NANTES (44 300).

Le numéro de téléphone de la Société est le 054 B1 et I'adresse du site welsww.lenobleage.fr

5.2 Présentation du Groupe Noble Age

5.2.1 Historique et Evolution du Groupe

1989-1990 Jean-Paul SIRET, entrepreneur alors spécialisé ldaconception, la construction et la promotion
immobiliere, s’associe a un médecin souhaitantld@per un projet de résidence médicalisée pour
les personnes agées dépendantes. La rencontre destiennaire, capable de rassembler les
capitaux nécessaires a un tel projet et de géraplaelle activité, avec des médecins étudiant
depuis plusieurs années les besoins liés a l'augitiem de la dépendance donne naissance au

premier établissement du Groupe : « La Chézali®Mantes 44 » en décembre 1990.
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1992-1995 Apreés plus de 2 ans de fonctionnement @l établissement et une maitrise croissante des

1997

1998

1999

2000

2001

différentes composantes de la prise en charge ddéfendance (Hétellerie, Restauration,
Dépendance et Soins), la décision est prise d’ounrisecond établissement spécialisé dans la
dépendance psychique. Déja soucieux d'assurer i@sieents des prestations de qualité, Jean-Paul
SIRET décide de s'inspirer des savoirs faire sugdour la conception de cette nouvelle résidence.
Une telle politique de développement supposantimesstissements lourds, Jean-Paul SIRET se
met a la recherche d’'un montage immobilier innoy@ermettant, d'une part, de ne pas alourdir la
structure financiere de la société et, d'autre ,pdet rester concentré sur I'exploitation et les
services aux résidents. C'est dans cette démanghelean-Paul SIRET et Xavier DEJARDINS
s’associent, le premier assurant la gestion opénagile, le second s’occupant plus directement du
développement et du financement des activités.dtim 8995, « Le Parc de Diane — Nantes 44 »,
second établissement du Groupe, ouvre ses portes.

La création de nouveaux établissements devendfitildj le Groupe réalise sa premiére
acquisition d’'établissement en 1997 : « Le Partadelesse — Angers 49 ». Aprés quelques mois
d’exploitation, le Groupe réalise rapidement quautil de travail (chambres doubles, espaces
communs restreints...) ne permet pas d'assurer leanivde prise en charge des deux premiers
établissements créés. Il décide alors d’entrepeedéss travaux de restructuration et d’extension
visant a respecter un certain nombre de normesjnded ainsi les standards de qualité du Groupe
Noble Age.

La majeure partie de I'année est consacrée ada ai point des valeurs fondamentales du Groupe

Noble Age:

e Un projet d’entreprise :

% La définition de chacun des métiers du Groupe Nélie :

v" L’hébergement ou « hbtellerie et restauration » ;

v' La gestion des dépendances ou la « prise en cligrdeus types et niveaux de
dépendance physiques ou psychiques » ;

v' La gestion des soins ou la « prise en charge dedimble des soins nécessaires aux
résidents ».

% L’encadrement et le chainage des différents métifestués dans les établissements du
Groupe, afin que I'ensemble des prestations offeaigx clients/résidents atteigne un
haut niveau de qualité et de sécurité.

% Des criteres économiques d’'exploitation : la plughes charges de ces métiers étant
fixes, il est nécessaire de respecter les bonéresitfinanciers d'investissements et
d’'assurer la maitrise quotidienne des colts d’etgilon.

e Un cahier des charges immobiliepermettant de restructurer, transformer et d'adjraiout
établissement repris ou a créer afin qu'il devieonepatible avec le projet de vie «type
Groupe Noble Age ».

« Elaboration des criteres de développement

1% augmentation de capital du Grou@ette année voit également I'acquisition de troisueaux
établissements, 2 EHPAD et 1 SSR : « Le Parc delmues — Deauville — 14 », « Le Parc Saint
Charles — Chartres — 28 et « L’'Institut Médicalds® Mar Vivo — La Seyne sur Mer — 83 ». Le
Groupe maitrisant parfaitement le métier de la arade retraite médicalisée avec un ensemble de
prestations de services de grand standing, se t@smmais dans un nouveau secteur d'activité, le
moyen séjour. En paralléle, le Groupe Noble Ageroemce a structurer son équipe d’encadrement
avec la création des postes suivants :

» Direction Administrative & Financiére,

< Direction d’Exploitation,

» Direction Médicale et Qualité.

Le Groupe poursuit sa structuration en définissant

« Les moyens humains nécessaires a son développement,

e La place des métiers complémentaires nécessaigs @veloppement serein du Groupe
(Ressources humaines, Immobilier, Maintenance)

e Les criteres d'acquisition et les colts de restmation de chaque établissement afin de
répondre au projet d’entreprise et au cahier dasgels immobilier interne,

e Les codts induits et les capacités d'évolutionrdssiltats financiers en conséquence,

« Les besoins évolutifs en capitaux propres en fonaf'un endettement maitrisé, souhaité par
la direction générale.

Elaboration d’une stratégie de développement estidation d’'un pble immobilier afin d’optimiser
les opérations de créations et extensions d’étatients. Le Groupe reprend deux établissements
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situés en région parisienne « Asphodia — Yerres»> 8L« Sévigné — Saint Maur des Fossés — 94 »
et met en place un plan de création.

2002 Acquisition d’un troisiéme établissement parisie@erHome — Courbevoie - 92» et constitution
du pdle juridique.

2003 Le Groupe Noble Age change de dimension en tededsille et d’exposition géographique avec
I'acquisition de cing nouveaux établissements :
« 3 EHPAD : « Résidence Aigue Marine — Bandol — 8& Résidence Harmonie — Moret sur
Loing — 77 » et « Arcade de Fontenay — FontenayRuses — 92 »
+ 2 maisons de repos en Belgique : « Résidence Let Bai Jour — Bierges » et « Résidence
Athéna — Nivelles »

2005 Ouverture de deux établissements lancés en 2001 :
e «LesJardins de Mar Vivo — La Seyne sur Mer - 83»
e« Le Verger de Vincennes — Vincennes — 94 »»
Acquisition d'un EHPAD :
e « Verte Prairie - Salon de Provence - 13»

2006 Introduction en bourse, levée de fonds de 13.7%Nferspective du plan de développement
Ouverture de deux EHPAD :
* «La Résidence Marconi — Chatou - 78»
* « La Résidence Creisker - Pornichet - 44»
Acquisition de trois EHPAD :
e« LesPléiades - Toulon- 83»
e« Le Parc de Vignes — Amiens — 80 »
e «LesJoncas — Martigues — 13 »
Acquisition de deux Maisons de Repos en Belgique
* « Résidence Parkside - Bruxelles»
* «La Cense — Waterloo »
Acquisition d'un SSR :
e« La Clinique de Thorigny — Thorigny - 77»

2007  Acquisition de cing nouveaux EHPAD
* « La Gauloise — Marseille — 13 »
e «Les Camélias — Cabestany — 66 »
. « Résidence Isatis — Mouans Sartoux — 06 »
* «Villa d’Epidaure — Garches — 92 »
e« Villa d’Epidaure — La Celle Saint Cloud — 78 »
Ouverture en Novembre d’un nouvel établissement :
¢ «Les Jardins d’Olonne — Olonne sur Mer — 85 »

2008 Acquisition d’un SSR
e« L’Oasis — Breteuil — 60 »
Acquisition d'un EHPAD
e« Les Nymphéas — Pacé — 35 »
Acquisition d’une clinique psychiatrique
e« La Maison de Santé d’Epinay — Epinay sur Seif8 »
Ouverture d'un SSR
* « L'institut Médicalisé de Romainville — Romaingl- 93 »

2009  Structuration pour un doublement de taille

Ouverture d’un EHPAD
e «Les Berges du Danube — Serris — 77 »

Ouverture d'un SSR
e« L’Institut Médical de Serris — Serris — 77 »

Acquisition d'un SSR : diversification du développent en secteur associatif et public
e« L’Institut Médical des Pins — Lamotte BeuvroA1-»

Acquisition d'un EHPAD
e« Le Monthéard — Le Mans — 72 »

2010 Annonce de I'objectif de développement 2010-2014

Acquisition de deux EHPAD
¢ « Les Jardins de la Poterie — Rennes — 35 »
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*+ « Résidence des Sources — Evian — 74 »

2011 Avancement du plan de développement 2014
Acquisition d’'une Maison de Repos en Belgique
* « Résidence Beeckman - Bruxelles »
Acquisition de lits d’Ehpad a regrouper dansée 0

Acquisition d'un SSR

e «Les Oiseaux — Sanary sur Mer — 83 »

522 Les 3 segments de marchés

Les 43 établissements en exploitation en 2011 itoest un parc de 4 046 lits et se subdiviserireis

secteurs :

*» A - Le secteur Médico-Social (France)

EHPAD : Etablissement d’'Hébergement pour PersoAgéss Dépendante&JSLD : Unité de Soins Longue Durée

30 EHPAD / 2 679 lits autorisés

*» B - Le secteur « Maison de Repos » (Belgique)

MR : Maisons de repos
5 maisons de repos / 507 lits autorisés

*» C - Le secteur Santé (France)

Moyen Séjour : SSR : Soins de Suite et RéadaptatidMaison psychiatrique

6 établissements de soins de suite / 667 lityigé®
1 établissement psychiatrique / 163 lits autorisés

1 HAD (Hospitalisation A Domicile) / 30 places arisgées

NOM ETABLISSEMENT
Localisation
Ouverture/ reprise

CAPACITE EXPLOITEE
Particularité

1-LA CHEZALIERE EHPAD - 84 lits / 84 ch
(F - Nantes - 44) - dépendance physique et psychique
Ouvert en 1990 P Pysia psyehia
2-LE PARC DE DIANE EHPAD - 83 lits /83 ch
(F - Nantes — 44) - 15 places d’accueil de jour
Ouvert en 1995 J .
- dépendance psychique
3-LE PARC DE LA PLESSE EHPAD - 84 lits / 79 ch
(F - Avrillé prox.Angers — 49) - Dépendance physique et psychique
Ouvert en 1990 / repris en 1997 P pysia psyenid
4-LE PARC DE LA TOUQUES EHPAD - 114 lits / 106 ch
(F - Deauville - 14) - 8places d'accueil de jour
Ouvert en 1988/ acquis en 1999 i . .
- Dépendance physique et psychique
5-INSTITUT MEDICALISE DE MAR VIVO SSR - 128 lits / 100 ch
(F -~ La Seyne sur Mer — 83) - soins, cures post opératoires, rééducation fonctionnelle,
Ouvert en 1985/ repris en 1999 kiné & balnéothérapie, conventionné S. Sociale.
6-LE PARC ST CHARLES EHPAD - 96 lits / 86 ch + 10 appt. de rés. service
(F - Chartres - 28) - Dépendance physique et psychique
Ouvert en 1996 / repris en 2000 P prysique et psychiq
7-ASPHODIA EHPAD - 120 lits / 120 ch
(F-Yerres-91) - 12 places d'accueil de jour
Ouvert en 1991/ repris en 2001 , . .
- Dépendance physique et psychigue
8-SEVIGNE EHPAD - 103 lits / 99 ch
(F - St Maur des Fossés — 94) - Dépendance physique et psychique
Ouvert en 1997/ repris en 2001 P prysIque et psychid
9-GER'HOME EHPAD - 106 lits / 104 ch
(F - Courbevoie - 92) - 5 places d'accueil de jour
Ouvert en 1998/ Acquis en 2002 i . .
- Dépendance physique et psychique
10-ARCADE DE FONTENAY EHPAD |- 7Slits/70ch _
(F — Fontenay aux Roses - 92) - H@bllltatlon partlell_e al'aide soc_|ale
Ouvert en 1993/ repris en 2003 - Dépendance physique et psychique
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NOM ETABLISSEMENT
Localisation

Quverture/ reprise

CAPACITE EXPLOITEE
Particularité

11-RESIDENCE ATHENA MR 70lits/ 70 ch
(B - Nivelles) , Dépendance physique
Ouvert en 1992/ repris en 2003
12-RESIDENCE LE POINT DU JOUR MR 126 lits / 121 ch
(B - Bierges- Wavre) Dépendance physique et psychique
Ouvert en 1992/ repris en 2003 P Prysiq psyenhiq
13-RESIDENCE AIGUE MARINE EHPAD 119 lits/ 111 ch
(F-Bandol-83) 4 places d’accueil de jour
Ouvert en 1988 / repris en 2003 A . A s .
Habilitation partielle & I'aide sociale
Dépendance physique et psychigue
14-RESIDENCE HARMONIE EHPAD 76 lits / 68 ch
(F —Moret s/ Loing - 77) 4 places d’accueil de jour
Ouvert en 1991 / repris en 2003 i . .
Dépendance physique et psychique
15-LES JARDINS DE MAR VIVO EgEéD 87 lits / 84 ch (dont 40 lits en USLD)
(F —La Seyne s/ Mer - 83) 4 places d’accueil de jour
OQuvert en 2005 , i X
Dépendance physique et psychigue
16-LE VERGER DE VINCENNES EHPAD 107 lits / 107 ch
(F = Vincennes - 94) 5 places d'accueil de jour
Ouvert en 2005 , . X
Dépendance physique et psychigue
17-VERTE PRAIRIE EHPAD 107 lits / 90 ch
(F — Salon de Provence - 13) 7 places d'accueil de jour
Ouvert en 1990 / repris en 2005 i . .
Dépendance physique et psychique
18-PARC DES VIGNES EHPAD 83 lits/ 73 ch
(F—Amiens - 80) 7 places d’accueil de jour
Ouvert en 1998 / repris en 2006 i .
Dépendance physique
19-RESIDENCE PARKSIDE MR 108 lits exploités dont 30 lits MRS autorisés / 98 ch
(B - Bruxelles) Dépendance physique et psychique
Ouvert en 1991 / repris en 2006 P Prysiq psyeniq
20-RESIDENCE CREISKER EHPAD 90 lits / 90 ch
(F —Pornichet - 44) 4 places d’accueil de jour
Ouvert en 07/ 2006 Dépendance physique et psychique
21-RESIDENCE MARCONI EHPAD 102 lits / 100 ch
(F — Chatou - 78) Dépendance physique et psychique
Quvert en 07/ 2006
22-LE MAS DE LA COTE BLEUE EHPAD 90 lits
(F- Martigues —13) Habilitation partielle & I'aide sociale
Ouvert en 1991 / reprise 12/2006 B .
Dépendance physique
23-LES PLEIADES EHPAD 80 lits / 76 ch
(F—Toulon - 83) Dépendance physique et psychique
Quvert en 2004 / repris en 09/2006
24-RESIDENCE DE LA CENSE MR 103 lits / 95 ch
(B - Waterloo) Dépendance physique et psychique
Ouvert en 1990 / repris en 11/2006
25-RESIDENCE LES JARDINS D’OLONNE EHPAD 94 lits / 94 ch
(F — OLONNE SUR MER — 85) 2 places d'accueil de jour
OUVERT EN 11/2007 Habilitation partielle a I'aide sociale
dépendance physique et psychique
26-IM DE ROMAINVILLE SSR 120 lits / 99 ch
(F — ROMAINVILLE —93) Dépendance psychique
OUVERT EN 06/2008
27-LES BERGES DU DANUBE EHPAD 92 lits / 92 ch
(F -Serris - 77) dépendance physique
Quvert le 01/04/2009
28-IM DE SERRIS SSR 90 places
(F —Serris —77)
Ouvert le 18/03/2009
29-LA GAULOISE EHPAD 53 lits / 47 ch
(F - Marseille - 13) dépendance physique
Quvert en 1978 / repris en 03/2007
30-LEs CAMELIAS EHPAD 105 lits / 84 ch

(F — Cabestany — 66)
Ouvert en 1987 / repris en 04/2007

dépendance physique
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NOM ETABLISSEMENT
Localisation

Quverture/ reprise

CAPACITE EXPLOITEE
Particularité

31- IsATIS & AZUR REPOS EHPAD 40 lits / 31 ch + 66lits
(F — Mouans Sartoux — 06) Dépendance physique
Extension en 1996 / repris en 07/2007
32-VILLA D'EPIDAURE EHPAD 86 lits / 85 ch
(F —Garches — 92) 2 places d’accueil de jour
Ouvert en 1990 / repris en 07/2007 Dépendance psychique
33-VILLA D'EPIDAURE EHPAD 87 lits / 87 ch
(F — La Celle Saint Cloud — 78) Dépendance psychique
Quvert en 1997 / repris en 09/2007
34-IM DE BRETEUIL SSR 120 lits
(F —BRETEUIL — 60) Dépendance psychique
OUVERT EN 1964 / REPRIS EN 06/2008
35-IM DES PINS SSR 132 lits / 105 ch
(F —LAMOTTE BEUVRON —41) Dépendance psychique
REPRIS LE 29/04/2009
36- NYMPHEAS EHPAD 66 lits / 59 ch
(F - Pace — 35) Dépendance psychique
Quvert en 1990 / repris le 01/07/08
37- MAISON DE SANTE D'EPINAY SSR 163 lits / 136 ch
(F —EPINAY —93) Dépendance psychique
OUVERT EN 1958 /REPRIS EN 07/08
38- Monthéard EHPAD 85 lits / 85 ch
(F-MaNs —72) Dépendance physique
REPRIS LE 01/06/09
39- HAD HAD 30 places
(F - Saumur — 49) Dépendance physique
Autorisation le 26/11/09
40- Les Jardins de la Poterie EHPAD 40 lits / 40 ch
(F — RENNES — 35) Dépendance physique
REPRIS LE 15/10/10
41- Résidence des Sources EHPAD 84 lits / 84 ch
(F - Evian — 74) Dépendance physique
repris le 01/12/10
42-RESIDENCE BEECKMAN MR 100 lits/ ch
(B - Bruxelles) Dépendance physique et psychique
Repris en 2011
43- Résidence des Oiseaux SSR 115 lits

(F — Sanary sur Mer — 83)
Repris en 2011

Dépendance physique
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5.2.3

Répartition de I'activité Exploitation du Groupe

Répartition de du chiffre d’affaires exploitation du Groupe par type d'activités

0,1%

Ventilation du chiffre d'affaires Exploitation 2011

65,4%

par activités

OLong Séjour - France M@Belgique OMoyen Séjour - France OAutres

25,3%

0,2%

Ventilation du chiffre d'affaires Exploitation 2010

65,9%

par activités

O Long Séjour - France B Belgique O Moyen Séjour - France O Autres

Ventilation du Chiffre d'Affai

res de l'activité Exploitation (en K€)

CA 2011 en % du CA CA 2010 en % du CA
Long Séjour - France 129,1 65,4% 118.6 65,9%
Belgique 17,4 8,8% 155 8.6%
Moyen Séjour - France 50,7 25,7% 45.5 25,3%
Autres 0.3 0,1% 0.3 0.2%
CA Consolidé Exploitation 197.5 100,0% 179.9 100,0%
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6 APERCU DES ACTIVITES
6.1 Caractéristiques de marché

6.1.1 Les principaux facteurs de marché
Le vieillissement de la population

Le premier facteur de croissance a aborder pouafgy les perspectives du secteur de la priséharge de la
dépendance des personnes agées réside asseztogtuakans I'évolution démographique de notre pays.

La croissance forte et durable attendue de celseest liée a deux facteurs concordants :

e L’explosion démographique attendue des senio@ssure un socle de croissance important a I'éétivi
des établissements d’accueil pour personnes dgélelics comme privés, ainsi qu’une forte visibilité
long terme pour le secteur de la dépendance emajéht@llongement de I'espérance de vie sous ¢eff
notamment d’'une amélioration des conditions deetigles progrés de la médecine, et l'arrivée a la
retraite des générations du baby-boom dés 2005ucomd nécessairement a une augmentation sensible
des plus de 65 ans dans la population francaisprdesaines décennies. De 16% en 2000, la part des
plus de 65 ans devrait atteindre 28% en 2040. Klagt surtout la population des personnes tréssigée
qui augmentera le plus rapidement : le nombre dsopees agées de plus de 85 ans progressera de
275% entre 2000 et 2050 passant de 1.2 milliorgedeonnes a 4.5 millions. (Source : INSEE)

e Cette part croissante des plus agés dans la pmpulkse traduira par uneausse mathématique du
nombre de personnes dépendantes et du niveau de teetlépendance. Cette hausse prévisible
illustre les besoins futurs en structures adaptées a l|hateieces personnes agées dépendantes.
L'augmentation de la dépendance verra en parali@e augmentation du nombre de personnes
souffrant de pathologies démentielles de type Aimke Par ailleurs le nombre d'adultes handicapés
vieillissants augmente trés rapidement et la demadidccueil en structures adaptées se fait plus
pressante. Les besoins pour ces deux types de giopul du fait de leur niveau de dépendance
important et souvent trés spécifique, sont en gsgjon constante et constituent un levier de @pcss
important pour les établissements d'accueil pousgmmes agées dépendantes. Ces besoins sont
démontrés par le Plan Solidarité Grand Age de 2086 et le Plan Alzheimer de février 2008. Ces 2
plans se sont concrétisé en 2008 et 2009 au tralesrgirculaires Ministérielles budgétaires powsr le
établissements médico-sociaux et sanitaires paolofestifs de création de places d’EHPAD renforcés
notamment pour personnes atteintes de ce typetHelpgie, des créations de places d'accueil de jour
Alzheimer, des créations de lits « gériatriques1»SSR, des créations d’'unités adaptées aux patients
Alzheimer en SSR.

Les facteurs structurels de croissance

Au-dela de l'augmentation du nombre de personnéssigépendantes, d'autres facteurs structurelsiraien
impacter positivement & plus ou moins long termaetivité des établissements d’hébergement pouopres
agées dépendantes (EHPAD).

« La transformation de certaines structures sangaleesoins de longue durée, concentrée a 90% elans |
secteur public, en établissements d’accueil potsqmmes dgées dépendantes. La commission conduite
par Gérard Larcher, sénateur, ancien Ministre eteanprésident de la Fédération Hospitaliére de
France qui vise a optimiser I'offre de santé ennEeaet dont le rapport a été publié en avril 2008
évoque dailleurs la privatisation possible de @ied hopitaux locaux transformés en EHPAD.

e L'évolution des mentalités et des modes de vieamatent I'éclatement géographique et la baisse du
nombre des aidants, qui conduira de plus en plugest les familles a placer leurs ainés en maidens
retraite.

e La réduction des durées d’hospitalisation danstestures de court séjour au profit des établiesasn
de soins de suite. En effet, I'évolution des praig médicochirurgicales (amélioration des techrsque
de traitement, encadrement des dépenses, préveatiorue de la transmission des maladies
nosocomiales) induit une réduction de la durée mged’hospitalisation en établissements de court
séjour, créant ainsi un besoin croissant de pmiseharge en aval. Cette tendance s’amplifie avec la
réforme de la tarification a I'activité (T2A), oppable aux établissements de court séjour depdss le
mars 2005 et qui sera étendue aux cliniques de maggour (SSR, réadaptation fonctionnel,
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psychiatrie) a partir de 2013, aprés la phase @enxgentation qui démarre elle en 2009. Cette ndevel
tarification a I'acte s'inscrit dans une logique eluction de la durée moyenne d’hospitalisation qu
devrait profiter au secteur du moyen séjour.

Solvabilité de la demande

Le secteur de la dépendance est également casécpén la solvabilité de sa demande. En effetjvean de
ressources n'est pas un critére discriminant enémeatle prise en charge de la médicalisation etdesntes
évolutions législatives et réglementaires s'insmmtv dans une logique de renforcement de la sdiidari
intergénérationnelle :

Tout d’abord, l'activité médicale des établisserseast prise en charge par I'Assurance maladie quvre
I'ensemble des dépenses induites (médecins, irfigsj aides-soignants, achat de matériel médical...).

L'aide a la personne agée dépendante est, qudlet irancée par le Conseil Général :

L'APA : L'allocation personnalisée d'autonomie (APAst entrée en vigueur I€' janvier 2002.
Remplacant la prestation spécifique dépendance \RHIB s’adresse aux personnes de 60 ans et plus
dont le niveau de dépendance est évalué en de¢fRe@3Eoupe Iso Ressources, cf. 6)12Zouverture

des droits n’est pas soumise a conditions de ress®uUne participation financiére reste touteéola
charge des bénéficiaires quand leurs ressourcessapgrieures a un montant régulierement révisé.
L’APA vise a une meilleure prise en charge de latgpel’autonomie des personnes agées pour
accomplir les gestes de la vie quotidienne.

L'activité Hébergement peut également bénéficiaidis spécifiques :

L’ALS : L'allocation de logement a caractére sodiALS) permet de bénéficier d’'un allegement des
frais d’hébergement. Le montant versé est détermpr@s la prise en considération de plusieurs
critéres : ressources de l'allocataire, colt déHérgement, type d'établissement, lieu d’implaotati
etc.

L’APL : L'allocation personnelle au logement (APLfoncerne uniquement les structures
conventionnées. Le montant versé est fonction diames criteres que ceux énoncés ci-dessus.

L’ASH : L'aide sociale a I'hébergement (ASH) s’agse aux personnes agées de plus de 65 ans (ou 60
ans en cas dinaptitude au travail). Sous certacmwditions de ressources, le département peut
participer partiellement ou totalement aux fraiséiergement d’'une personne agée si cette derniére
réside dans un établissement agréé par le dépantteliniaut toutefois relever que le montant dedéa
sociale versé peut-étre récupéré sur I'actif sismrasau déces du bénéficiaire.

Il existe en paralléle, un certain nombre de dédostfiscales liées a I'hnébergement en structuggluction
d'imp6ts et abattements forfaitaires pour les pemes agées.
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Evolution de I'offre

« Mesure des besoins : au-dela de la croissanceadtvité et d’'une importante visibilité sur le long
terme, le vieillissement de la population va générecertain nombre d’enjeux pour les établissement
d’'accueil, @ commencer par des capacités d'acsuffisantes pour répondre & un besoin accru de pris
en charge. Le Plan Solidarité Grand Age, par leisitia Philippe Bas en juin 2006 prévoyait la crémati
de 5000 places d’'EHPAD par an sur la période 2022t de 3000 places de SSR sur cette méme
période. Il apparaissait cependant que les besoimishien plus nombreux. Ces derniers étaient éstim
a 33 000 par le Programme Interdépartemental difapegnement des handicaps et de la perte
d’autonomie (PRIAC) mis en ceuvre par la CNSA etajobllecté les besoins auprés des DDASS ; ils
sont estimés a 40 000 places supplémentairesAdghpa, I'association des directeurs d’'EHPAD. Les
circulaires Ministérielles de 2008 et 2009 et lesiaes techniques correspondantes de la CNSA ont
marqué la prise en compte progressive de cet @aartes Pouvoirs Publics puisque le nhombre de
création de places en EHPAD financées pour 200@ pa@té a 7 500 puis 12 500 pour 2009 dans le
cadre du Plan de Relance (au lieu de 5 000) aueguslajoutent 2 125 places en accueil de jour et
1 125 places en hébergement temporaire. Les é&ablents privés semblent mieux positionnés pour
répondre a cette demande en terme de capacitésudihcEn effet, si la majorité des capacités
d’accueil reste aujourd’hui aux mains du sectelnlipul’essentiel du développement de I'offre detra
provenir du secteur privé, plus a méme de finat@erréation de ces nouvelles places, comme le
montrent les données historiques. Selon les desidonnées de la DREES (Direction de Recherche
des Etudes Economiques et Statistiques), les dépataccueil des établissements commerciaux privés
ont cru de 21% entre 1996 et 2003 contre seule@npour I'ensemble du secteur. Par ailleurs, sur
cette méme période, le secteur privé commercianeig plus de la moitié des nouvelles places créées
en EHPAD.

e Médicalisation des structures : le vieillissemeatl@ population va s’accompagner d’'une augmentation
du nombre de personnes agées dépendantes et sbuffrapathologies diverses. C’est ainsi par
exemple, que de 960 000 en 2004, le nombre dermpegsatteintes de pathologies démentielles de type
Alzheimer devrait atteindre 1,2 million en 202®@(&ce : Xerfi — Accueil des personnes agées -éévri
2005). L'age d’entrée en institution est aussi actdur important. L'entrée en établissement a un ag
de plus en plus avancé (83 ans en moyenne setappert de la Cour des Comptes de novembre 2005)
et avec un niveau de dépendance moyen de plususnétdvé rendent plus nécessaire encore la
médicalisation des structures. Cette médicalisasigmpose des investissements importants (matériel,
locaux) mais aussi humains a travers un personiggliaal et paramédical plus nombreux et plus
colteux. De la méme facon dans le secteur sanitairéduction des durées d’hospitalisation entcour
séjour entraine dans les établissements SSR enwavaksoin de plateaux techniques plus pointus et
colteux (kinésithérapie, balnéothérapie, ergotli€yapt des équipes médicales et paramédicales
renforcées.

e Qualité des prestations: l'augmentation de la dwlmas’accompagne également d'une attente
croissante en terme de qualité des prestationgtedfeLes structures privées sont idéalement
positionnées pour améliorer sans cesse leurs poesteet offrir aux résidents un niveau de service
optimal. Certains acteurs, dont le Groupe Noble,Agesont toujours inscrits dans une politique de
qualité exigeante en plagant le service a la pees@gée au centre de leurs objectifs, en propalesnt
prestations spécifiques et adaptées a telle oe pathologie, en créant des unités de vie etc. Ces
démarches se traduisent par la mise en place d®dumes qualité lourdes, d’évolution interne et
externe des établissements qui conditionnent lasunellements d’autorisation, par I'obtention de
certifications reconnues par la profession. Cegendes en terme de qualité devraient s’accroitre
sensiblement dans le temps avec l'arrivée en EHEADe génération plus sensible a la qualité des
services offerts, notamment en terme d’hételleridesservices en général.

+ Dans le secteur sanitaire, les décrets d'avril 20@8cernant la mise en place de spécialités dans le
établissements vont renforcer la technicité deschires et les exigences en matiére de plateaux
techniques, d’équipes et d’'intégration dans lardid’aval a I'hospitalisation.

9 spécialités ont été déterminées dans la cireufmur lesquels les ressources en personnels @atesiux
techniques, font I'objet d’'un cahier des chargeisr:

- Affections de I'appareil locomoteur

- Affections du systéme nerveux

- Affections cardio-vasculaires

- Affections respiratoires

- Affections du systeme digestif, métabolique etamminien

- Affections onco-hématologiques

- Affections des brilés
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- Affections liées aux conduites addictives

- Affections de la personne agée polypathologigépendante ou en risque de dépendance
Par ailleurs le plan Alzheimer 2008 prévoit la mese place en SSR d’unités pour patients atteints de
troubles cognitifs, patients pour lesquels le Nobee a une expérience et un savoir-faire signifisatans
la prise en charge et I'accompagnement.

Le secteur de la psychiatrie

Selon 'OMS, les maladies mentales se classentogieme rang des maladies en termes de prévaktramnt
responsables du quart des invalidités. En médegémérale, elles se situent au deuxieme rang derkasr
maladies cardio-vasculaires. Elles affectent umegmae sur cing chaque année et une sur troisresk référe a
la prévalence sur la vie entiére. L'OMS retientocimaladies mentales parmi les dix pathologies les p
préoccupantes pour le XXléme siécle (schizophrétieyble bipolaire, addiction, dépression et treubl
obsessionnel compulsif).

Toutes les estimations indiquent que ce bilan dewalourdir dans les prochaines années, avec une
augmentation de 50% de la contribution des malatiiestales a la charge de morbidité due a I'ensentdxe
maladies d’ici 2020 si des mesures ne sont pasrapidement.

En France, les troubles psychiatriques sont regdes de 12000 morts par suicide, auxquels s’ajouse
surmortalité non suicidaire (accidentelle, consotiona d'alcool, de tabac et de drogue). Les études
épidémiologiques comparées menées dans plusieyssepaopéens montrent que la prévalence des diffise
pathologies psychiatriques est relativement élevéErance.

La loi de programmation en santé publique prendognpte cette réalité en définissant plusieurs gradjectifs
de santé publique dans le domaine des maladiebipsygues.

La loi du 11 février 2005 qui a reconnu dans lardédn du handicap, le handicap psychique rendérapf une
collaboration étroite entre tous les acteurs dmafdé mentale, professionnels de santé, ceux degpshsocial et
médico-social, les malades et leurs familles.

Deux plans successifs ministériels ont vu le jeahyi de 2002 et celui couvrant la période 20058@ks plans
ont accompagné les évolutions de I'offre de sompsychiatrie.

Enfin, la conférence Européenne « Ensemble posaféé mentale et le bien étre » qui s'est tenuE8I@iin
2008 a établi le « Pacte européen pour la Santéafeenauquel la France a souscrit.

Dans ce contexte, en 2009 Madame Roselyne BadNalaofdin, Ministre de la Santé, de la JeunesseSgdests

et de la Vie Associative a souhaité que soit meamde réflexion d’ensemble sur la psychiatrie et daté
mentale.

A cet effet, Madame la Ministre a désigné un cartembre de personnalités compétentes et repréisestdu
champ de la santé mentale pour siéger au sein dtonamission présidée par monsieur Edouard Couty,
conseiller maitre a la Cour des Comptes.

Aprés avoir exploré I'ensemble des problématiqiéssla la santé mentale et a la psychiatrie, lesbres de la
commission ont souhaité que le rapport dégage daaspremiére partie les trois principes structwanii
pourraient fonder le cadre d’une politique nova®en santé mentale :

- Intégrer a la politique de santé publique, ofevsanté mentale, s'appuyant sur trois aspedissaciables :
sanitaire, social et médico-social. La psychiagiefant que discipline médicale, contribue aveailes acteurs
a la réalisation de cette politique ;

- Renforcer le role institutionnel des malades |ale famille ou de leur entourage, acteurs a patiere du
systeme de santé aux cbtés des professionnels ;

- Consacrer I'évaluation des structures, des idesivet des pratigues comme un outil consubstatiebutes
pratiques en santé mentale et en psychiatrie.

Enfin, la mise en ceuvre ali' Janvier 2010 des Agences Régionales de Santé (ARIS)egroupent sous une
méme entité et une méme autorité les soins de \dlsecteur médico-social et le secteur sani@er un
objectif formulé de décloisonnement entre les sesteacteurs et structures, est une opportunitémfercement
pour les acteurs présents sur les 2 derniers seaités.

6.1.2 La prise en charge de la dépendance permanente
La dépendance permanente
Les professionnels de santé distinguent générakedeux grands aspects de la dépendance : la dépenda

permanente et la dépendance temporaire. Outreréetéee temporel qui les différencie, elles impéiqudes
types de prise en charge souvent différents.
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L'état de dépendance peut étre lié a des troubbedreé psychique ou a des manifestations d’ordrgsigjue. Il
convient cependant de définir la notion de dépecelaau sens de la profession sont dépendantes les
personnes adultes qui dépendent d'une autre pauattes de la vie quotidienne, que ce soit pouraldss
élémentaires de la vie courante (s’habiller, faga toilette, manger, se déplacer) ou les tachesedtiques
(faire les courses, prendre ses médicaments, pegpdes repasy. Si la grande majorité des dépendants
permanents sont des personnes agées, des hardiimitifs peuvent rendre une personne dépendanfagbn
définitive et permanente bien avant '« age » adeidillesse.

Ces personnes qui ne peuvent plus vivre de mameéépendante ont deux choix : le maintien orga®isé
domicile (MAD) ou l'entrée dans un EtablissementHébergement pour Personnes Agées Dépendantes
(EHPAD), anciennement dénommé maison de retraite.

Le degré de dépendance d'une personne est évdlailé de la grille AGGIR (Autonomie Gérontologique
Groupe Iso-Ressource) qui permet de répartir lesopees en 6 groupes : le groupe 1 correspondatdgré de
dépendance maximal, le groupe 6 a I'absence dendépee :

e Groupe 1 : déments grabataires

« Groupe 2 : grabataires lucides ou déments déamntulan

e Groupe 3 : lucides mais dépendants au niveau lommo

« Groupe 4 : aides ponctuelles aux repas, aux adieibrporelles et lors des transferts

« Groupe 5: aides a la toilette, au ménage, auxsrepa

« Groupe 6 : pas de dépendance pour les actes @edawante

Le degré de besoin en prise en charge des soins gersonne est lui évalué au travers de la draléhos qui

permet de définir les soins techniques requis ‘gaatlde santé du résident. Cette évaluation ditgpe Pathos,
détermine un besoin en soins requis moyen powhlissement appelé Pathos Moyen Pondéré (PMP), qRMP
est ensuite un des critéres pour le calcul de tatido soins a laquelle I'établissement peut pieiten

Structure
Structure

L'offre sur le marché de la dépendance tempordideenaniére plus générale des établissements germo
séjour est également assurée par trois types diacte

e Les établissements publics de santé ;

e Les établissements privés sous dotation globale ;

e Les établissements privés hors dotation glabale

Le marché de la dépendance temporaire se répattt maniére suivante entre les différents typastdur :

Etablissements de
santé privés d'intérét
collectif
26%

Secteur public
46%

Structures privées
commerciales - ou a
but lucratif
28%

Source : DRESS Etudes et Résultats — Février 2010

Le secteur des établissements de moyen séjouargsinhent dominé par les structures publiques. Mstate
environ deux fois plus d’établissements publics diégablissements privés commerciaux sur ce typetiVité.
Néanmoins, les moyens dont disposent les structprages commerciales, les investissements rendus
nécessaires par les cahiers des charges pourffieeuies spécialités dans les décrets d'avril 2608t autant

de facteurs qui favorisent une évolution de cdtiese d’acteurs dans les années a venir, notansuef# prise

en charge de certaines pathologies
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Cadre réglementaire Francais

Autorisations de fonctionnement :

La majorité des établissements hébergeant desrpersalépendantes de maniére permanente sont désDEHP
Depuis la loi du 2 janvier 2002, pour exercer laativité, les EHPAD doivent bénéficier d’'une ausation de
fonctionnement. Cette autorisation, délivrée pouwe durée de 15 ans est accordée par le présidebseil
Général et par I'Etat, car I'établissement reces drédits de I'’Assurance Maladie dans le cadreodgentions
tripartites signées avec le Conseil Général et 8ARgence Régionale de Santé).

Depuis 2010 et dans le cadre de la Loi HbpitalieRts, Santé et Territoire, le processus d’autbosa
fonctionne par appel & projets piloté et mis enreeagnjointement par les ARS et les Conseils Génxéilze
décret d’application définit précisément les madaliet conditions d’appels a projets (cahier desgds, avis de
la commission de sélection, modalités d’autorisgtimar le Ministére en lien avec le cahier desgémet le
guide d'appels a projets rédigés par la CNSA.

Dans 'optigue notamment des appels a projetspleldNAge (qui a déja concouru et remporté un apgebjet
au Mans) a renforcé et réorganisé son service digpement et Autorités sanitaire et médico-sociale.

Tarification :

La loi sur l'allocation personnalisée d’autonomie 8001 a profondément fait évoluer les principes de
tarification du secteur. Cette derniere a déterrfesébases d’'une nouvelle tarification, permeteant EHPAD

de médicaliser la prise en charge des personnes &@gpendantes. Le budget accordé a I'établissemaenes
administrations (dans le cadre de la conventigrattite) est désormais corrélé au niveau de déperdde ses
résidents. Les circulaires budgétaires Ministé&gellle 2008 et 2009 sont venues compléter ces rnédde
calcul de la dotation soin. La charge en soinsiseéualuée par le PMP de I'établissement s'ajout&®P pour

le calcul de la dotation soin de I'établissemem. rdécanisme de convergence tarifaire est mis eseptpuel
que soit le statut juridique de I'établissementaetiotation soin dont il pouvait bénéficier antarement, sa
dotation est dorénavant calculée selon les modaiié/antes :

Dotation soin annuelle = capacité de I'établisseamelEMP + 2,59 x PMP) x valeur tarifaire année N

Il existe donc dorénavant un lien direct entre ikeau de dépendance et de soins requis des pessagaes
accueillies et le niveau de tarification de I'étabément ; et ce, indépendamment du statut dealdissement.
Depuis cette réforme, le prix de journée d'un EHPayant signé une convention tripartite avec I'ARSee
Conseil Général, comprend trois volets :

» L’hébergement (prestations hotelieres, restaurati@utres services aux résidents) :

0 SiI'établissement est habilité a I'aide socialpaléementale, un seul tarif journalier est défini
pour les résidents bénéficiant de l'aide socialeest calculé en fonction du nombre de
bénéficiaires en divisant les charges de la sedtéhergement afférentes a ces bénéficiaires
par le nombre de journées prévisionnelles de cefimme catégorie ou fixé par le Conseil
Général ;

o Si I'établissement est non habilité a laide scaziaépartementale, le prix de journée
d’hébergement est fixé par le gestionnaire de Bl&tsement. Il est soumis & un taux annuel
d’évolution réglementaire.

« La dépendance (ménage, lingerie et prestationsarteelles a I'aide a la vie quotidienne). Troisfa
journaliers dépendance existent selon 3 groupes &lRont définis par le Président du Consell

Général :
0 GIR1let2
0 GIR3et4
0 GIR5etb

Tous les résidents sont redevables du tarif agpécaux GIR 5 et 6. Les résidents en GIR 1 a 4 @euv
bénéficier d'une aide dans le cadre de 'APA.

* Les soins (entretien, hygiene, confort, contindiééla vie et autres services techniques) : lesgelsar
afférentes aux soins sont financées par I'’Assurdakadie en dotation annuelle. Ces dotations sont
versées aux établissements sous la forme d’un geomgnsuel dont le montant est égal au douziéme
de la dotation annuelle.
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Cadre réglementaire Belge

La Belgique (pour ce qui concerne la Région Wal@nprésente de grandes similitudes en ce qui coade
cadre réglementaire. Les autorités administrathees au nombre de 2, la Région et 'INAMI, ellesadrent les
autorisations de création, d’extension, le fonaiement (contrat de séjour, réglement d’ordre iaté)i et les
tarifs.

Accord de principe

Lorsqu'une maison de repos veut s'implanter endfiallou sur Bruxelles, s'agrandir ou bien réouapirés une
interruption d'exploitation, la maison de repostdiemander l'obtention d'un accord de principe &iu
Ministre ayant I'Action sociale dans ses attribogsioEst notamment annexé a cette demande unepdiestde
la construction envisagée et de son environnement.

S'ensuit une procédure d'instruction de la demaadderme de laquelle le Ministre donne une répoBsée
Ministre donne son accord, I'établissement peutngenter les travaux. Ce n'est qu'aprés avoir regacetrd de
principe que l'établissement peut demander l'agnémécessaire a son exploitation. Cette demardgéthent
doit étre préalable a I'ouverture de la maisonepes.

Agrément

En ce qui concerne les maisons de repos se trodeastla région wallone et sur Bruxelles (ce qulesas des
maisons de repos du Groupe Noble Age), une denmdiageément doit étre adressée au Ministre ayantitiA
sociale dans ses attributions avant I'ouverturka deaison de repos. La demande d'agrément dodtostgragner
de documents spécifiques tels que, parmi d'autes, attestation de sécurité incendie délivrée par
bourgmestre (maire) de la commune ou est sitwbliésement.

L'agrément est accordé par le Gouvernement, syopition du fonctionnaire délégué par le Gouverrmgme
pour un terme de 6 ans ou pour une durée indétéamin

6.1.3 La prise en charge de la dépendance temporaire
La dépendance temporaire

Lorsque I'état de dépendance du patient est linkétBs le temps et non permanent, on parle de dépemda
temporaire. Les structures qui prennent en chagtie dépendance temporaire accueillent donc pkeggment
des personnes dont I'état justifie une surveillamceenvironnement médical et/ou des soins contsusune
période plus ou moins courte. Cette situation geutetrouver suite a une sortie d’hospitalisatioane absence
d’entourage, dans le cadre d'une réadaptation amicile ou d’'une préparation a une entrée en stractu
définitive. Les soins de suite ou de réadaptat®®R) s'adressent a des patients requérant descsoitisus et
comportent une importante dimension rééducativelationnelle.

Cing fonctions de soins techniques et d'accompagnenaractérisent une véritable prise en chargsoms de
suite ou de réadaptation. Combinées a des degriés,valles sont mises en ceuvre, dans un but dserébn
globale des malades. Ces fonctions sont :

e La limitation des handicaps physiques qui implidaenise en ceuvre de rééducation physique, voire
d'appareillage et d'adaptation du milieu de vie.

e La restauration somatique et psychologique grade stimulation des fonctions de l'organisme, la
compensation des déficiences provisoires, l'accgmgraent psychologique et la restauration des
rythmes.

e L'éducation du patient et éventuellement de somwage par le biais des apprentissages, de la
préparation et de I'adhésion au traitement, dedagmtion secondaire.

e La poursuite et le suivi des soins et du traitem&ntravers son adaptation, la vérification de
l'observance par le malade, la surveillance detfatrogénes éventuels. Une attention partieikét
portée au traitement de la douleur.

e La préparation de la sortie et de la réinsertioneagageant, aussi rapidement que possible, les
demandes d'allocations et d'aides a domicile, @antecompte éventuellement de la dimension
professionnelle.

Hospitalisation a Domicile : aspects législatifs e€glementaires

Reconnaissance légale de 'HAD pat_t@ hospitaliere du 30 décembre 1970
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Loi du 31 juillet 1991 portant Réforme Hospitaliere reconnaissant I'Hiagigation A Domicile comme une
alternative a part entiere a I’hospitalisation ttiadnelle

Circulaire du 30 Mai 2000 et Circulaire complémentaire du 30 mai 200Gstructurant le contenu des prises en
charges. Ce texte est a la base du fonctionnenedioug les établissements d’'HAD.

Circulaire 4 février 2004 de la Direction de I'Hospitalisation et de I'Orgsation des Soins définissant les
modalités de prise en charge en HAD

Circulaire ler décembre 2006rappelant le caractére polyvalent et généraligtel'ldAD. Elle reprécise
également les modalités des autorisations, legatiins et le réle des acteurs de 'HAD. Cetteutaite évoque
le nécessaire développement d’'une telle offre desso

Circulaire du 5 octobre 2007 autorisant les établissements d’'HAD a prendre learge des patients en
établissement d’hébergement des personnes agéashségs ou non (EHPAD et EHPA).

Loi HPST dans différents articles (article 1, article 2icke 27, article 28, article 43, article 118, etg

L’hospitalisation a domicile (HAD) est une modalitéexercice des missions de santé a part égale d'un
établissement de santé avec hébergement qui pdfassturer, au domicile du malade, des soins méxlieau
paramédicaux continus et coordonnés en associantéldecin hospitalier, le médecin traitant et toes |
professionnels paramédicaux et sociaux.

L’hospitalisation & domicile concerne des maladestalis dges — enfants, adolescents, adultes -Atatti
pathologies graves aigués ou chroniques, souvettipies, évolutives et/ou instables qui, en I'ab=sede prise
en charge en structure d’hospitalisation a domisiéeaient hospitalisés en établissement de sauliéidnnel.

Ces établissements sont obligatoirement génémaledt@olyvalents, les patients étant pris en chdeges leur
globalité.

Les structures d’hospitalisation a domicile sorg éablissements de santé, au sens du code dedashlique,
soumis aux mémes obligations que les établisserheststaliers privés et publics avec hébergemdtds Bont
ainsi tenues d’assurer la continuité de soins 24bt27j/7. Elles sont également certifiées par date Autorité
de Santé, ce qui garantit au patient une offreotessgle qualité.

Les alternatives a I'hospitalisation mentionnééarécle L. 6121-2 ont pour objet d'éviter une pitalisation a
temps complet ou d'en diminuer la durée. Les piiesta ainsi dispensées se distinguent de cellessopi
délivrées lors de consultations ou de visites aiciten

Les structures d'hospitalisation a domicile peremtt'assurer au domicile du malade, pour une g&dimitée
mais révisable en fonction de I'évolution de sat de santé, des soins médicaux et paramédicatingsret
coordonnés. Ces soins se différencient de ceuxtuedlleiment dispensés a domicile par la complexitéae
fréquence des actes. Les structures d'hospitaiisadi domicile peuvent également intervenir dans un
établissement accueillant des personnes adgéesomeéitau 6° du | de l'article L. 312-1 du code detibn
sociale et des familles (EHPAD). Dans ce cas, ¢ésssne peuvent étre délivrés a un résident quiétat de
santé de celui-ci exige une intervention technigue,ne se substitue pas aux prestations saniteiresdico-
sociales dispensées par I'établissement, et sacimission en hospitalisation a domicile répond sxaditions
de prise en charge définies par un arrété du mencargé de la santé et du ministre chargé dédarig
sociale. Ces conditions sont variables selon lareaies soins. Elles sont relatives notammentcaitaplexité
des soins a assurer ou a I'ampleur des moyenkséuti

A chaque structure d'hospitalisation a domicilerespond une aire géographique précisée par |'aatam

prévue a l'article L. 6122-1.

Le projet médical des établissements de Soins ddtsu

Le projet médical est rédigé par I'équipe médicale collaboration avec la Direction, et validé par |
Commission Médicale de I'Etablissement (CME).

Il prend en compte :
» Le Schéma régional d’organisation sanitaire duttére de santé d’implantation
» Les caractéristiques et les besoins de la popuolatiprendre en charge

« L’offre de prise en charge sanitaire existante
e Les besoins de filieres d’aval des établissememtodrt séjour amont publics et privés
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Pour une prise en charge globale du patient, Esalix techniques sont dimensionnés par rappgntoget
médical et propres a chaque spécialité de prisgharge. Il est doté de ressources humaines contpgten
de ressources matérielles modernes et adaptéeasiassan.

Le projet de soins des établissements de Soins dites:

« Limiter ou compenser des handicaps physiques onitifsg

« Restaurer un équilibre psychosomatique déficiestimulation dans I'accompagnement, compensation
des déficiences en valorisant les capacités latestricturation de I'espace et du temps

« Poursuivre et adapter les soins et les traitemeamtours.

« Réaliser une évaluation médico-psycho-sociale.

« Réinsérer le patient dans son milieu d’origine nvigsager un placement institutionnel adapté.

e Prévenir les risques de réhospitalisation.

Les établissements psychiatriques accueillent eux ges durées d’une trentaine de jours envirorpdesonnes
présentant des troubles psychotiques et névrotigigesype dépression, névroses multiformes, psyshose
troubles obsessionnels compulsifs. Ces établisssm&atdressent a des patients requérant des smitiaus, en
hospitalisation libre ou sous contrainte, afin dettre en place les traitements et le suivi adapéémettant la
sortie et la réinsertion du patient pris en charge.

Structure du marché

L'offre sur le marché de la dépendance tempordirdeemaniére plus générale des établissements germo
séjour est également assurée par trois types diacte

- Les établissements publics de santé ;

- Les établissements privés sous dotation globale ;

- Les établissements privés hors dotation globale.

Le marché de la dépendance temporaire se répattt maniére suivante entre les différents typastdur :

Maisons de retraite
privées commerciales
19%

Maisons de retraite
publiques
55%

Maisons de retraite
privées associatives
26%

Source : DREES — mai 2009 (enquéte EHP.A 2007)

En terme de capacités d’'accueil, la capacité mayei®s maisons de retraites varie selon leur st@difplaces
pour les structures publiques, 66 places pour tlestares privées associatives, 61 places poustlestures
privées commerciales.

Le secteur des établissements de moyen séjouargsimient dominé par les structures publiques. @state
environ deux fois plus d’établissements publics dié¢ablissements privés commerciaux sur ce typetilité.
Néanmoins, les moyens dont disposent les structprages commerciales, les investissements rendus
nécessaires par les cahiers des charges pouffiaedties spécialités dans les décrets d’avril 20a8roximité
géographique de leurs prestations et la taille hwenae leurs établissements sont autant de factguirs
favorisent une évolution de cette classe d'actdars les années a venir, notamment sur la prishange de
certaines pathologies.

Cadre réglementaire
Autorisations
L’activité des établissements sanitaires (étabimesgs pour dépendance temporaire, ou cliniquesouhes sle

suite et de réadaptation (SSR), est réglementééagar hospitaliere du 31 juillet 1991, I'ordonmze d'avril
1996 et les décrets d'avril 2008.
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Les autorisations d’exploitation des cliniques S&Rt accordées pour 10 ans par les Agences Régsodal
Santé (ARS), dans le cadre de la planification aidglie. Chaque région dispose d'un Schéma Régional
d’'Organisation Sanitaire (SROS) qui répertoriefteide soins, détermine les installations et besoéctessaires,

et émet des recommandations afin d’assurer unsfaeton optimale des besoins de la population. Ces
autorisations sont renouvelées dans le cadre puneédure définie. Dans ces conditions, le dialogugilier
avec les autorités de tutelles permet la pérenoisdes établissements, en assurant les évolutiéosssaires.
Les raisons de non renouvellement sont limitéesditions techniques, non-respect des orientatilt9Ss..).

Depuis fin 2006, le Contrat Pluriannuel d'Objectitsde Moyens (CPOM) signé entre 'ARS et I'état®iment,
précise les objectifs et les moyens sur une péritedB ans ainsi que les volumes d’activités annaedsrisés
pour la structure (dans le cadre des OQOS ou Ofsj€aantifiés de I'Offre de Soins).

Tarification

Les tarifs des établissements sanitaires sont fieésAgences régionales de santé (ARS). Ces é&abients,
gu’ils soient publics ou privés, signent avec AR aontrats d’objectifs et de moyens, dans lesqgmhs
déterminés les tarifs. Sur la base de cet accoifdita, I'Assurance maladie verse, pour chaquéepaipris en
charge, un prix de journée, ainsi que d'autresaftsfs'il y a lieu, sur la base de tarifs déterrairé fixés par le
plan régional.

Afin d’harmoniser les financements entre le secpvé et le secteur public, les pouvoirs publics introduit
la réforme de la tarification a l'activité (T2A)pposable aux établissements de court séjour dépdfs mars
2005. Elle ne sera étendue aux cliniques de mogmuis(SSR, RF, psychiatrie) qu'a partir de 2018apne
phase d’expérimentation qui démarre actuellemeetteGiouvelle tarification a I'acte s'inscrit damse logique
de réduction de la durée moyenne d’hospitalisajigrdevrait profiter aux établissements privés.

6.1.4 La prise en charge des troubles démentiels deAypeeimer

Comme évoqué en 6.1.1, les enjeux liés a la priseharge des personnes atteintes de la maladiel®ikher

ou de maladies apparentées ont été décrits paampleort du Professeur Ménard remis au Présidentade |
République en novembre 2007 et qui a donné lielPlan Alzheimer de février 2008. En résumé, face a
'augmentation soutenue du nombre de personnes &gédfrant de ce type de pathologies, les obgedtifPlan
Alzheimer sont les suivants :

«  Améliorer la qualité de vie des malades et desndsda

*  Améliorer I'accueil en établissement

*  Assurer une continuité du parcours de soin engleli€sements sanitaires et médico-sociaux
. Fournir un effort sans précédent sur la recherche

. Informer et sensibiliser le grand public et promoiuwne réflexion et une démarche éthique

Pour ce qui concerne le secteur médico-sociakststraduit par des objectifs de création de pladesiPAD
renforcés notamment pour personnes atteintes deyme de pathologie (7500 par an contre 5 000
précédemment, chiffre porté a 12 500 en 2009 dansatire du Plan de relance), des créations desplace
d’accueil de jour (2 125 places par an) Alzheimet €25 places en accueil temporaire. Ce Plan idééiit aussi
les grandes lignes d'un EHPAD accueillant des edgil atteints d’'une maladie d’Alzheimer ou une whala
apparentée :

- Disposer d'un projet de soins adapté a partir gitmgramme d’activités collectives thérapeutiques et

sociales et d’activités individualisées selon lgsacités et souhaits de la personne

« Disposer d'un personnel formé a cette prise engehspécifique

« Aménager I'environnement et disposer d'unités @espiécifiques

« Proposer un accueil formalisé et régulier des femil

* Proposer un soutien au personnel

« Développer et formaliser des partenariats avesttastures sanitaires gériatriques

Pour ce qui concerne le secteur sanitaire, il $taduit par des objectifs de création de lits 8&RSdes créations
de lits « gériatriques » en SSR (3 lits de SSRagigue pour 1000 habitants de + de 75 ans, degiang
d’'unités spécialisées pour patients Alzheimer eR.9®s orientations définies pour ce type d’'unfiécalisée
dites cognitivo-comportementales sont les suivantesté de 12 a 15 lits environ, architecture aéleprecours
a des professionnels du soin et de 'accompagnefpsythologue, ergothérapeute, psychomotricien).

Fort de son expérience de la prise en charge desrpes agées dépendantes notamment atteintesutiéesr

démentiels depuis 20 ans dans ses EHPAD, le Nofpeeftend participer a la mise en ceuvre de cesgpes
de santé publique sur le plan médico-social commndesplan sanitaire. Il a notamment mis en ceuegud

Document de référence 2011 Page 48 sur 251



2009, des centres d’accueil de jour de 7 et 15eplaar plusieurs de ses EHPAD, et dépose régultedes
dossiers d’autorisation d’accueil de jour ou d’aikttemporaire.

6.2 Situation concurrentielle

Selon une étude de la DREES datant de 2007, ladpasécteur privé commercial est estimée a enR8 de

la capacité totale d’hébergement du secteur compa48% pour le secteur public et 29% pour le secteu
associatif. La part relative des opérateurs pra/égplique par la fragmentation du marché de tr@sbreux
établissements indépendants de taille petite a nmey¢€55 lits par établissement, dont prés de laiéndispose
d'une capacité inférieure a 40 lits) continuantreprésenter I'essentiel de I'offre privée, quanenbméme les
groupes nationaux et régionaux captent une pandggsante des capacités nouvelles sous forme d'saition,

de création ou d’extension.

En secteur sanitaire, le marché est également @opan les opérateurs publics et associatifs quiotggnt
respectivement 42% et 32% des capacités contrep@bide secteur prive.

En psychiatrie, le poids du secteur privé certesreissance représente a peine plus de 20% desspiavertes
dans un contexte de relative limitation des capaditaccueil.

Portée par ces besoins croissants en terme de derdansoins (vieillissement de la population, mei@iation
renforcée, alternative a I'hospitalisation) et [@aprofessionnalisation des métiers et par l'inténsapitalistique
des activités (investissements requis pour la eraisieuf du parc), la concentration du marchéaiese
poursuivre, voire s’intensifier.

Principaux groupes privés présents sur le marché dépendance permanente

Lits 2011 Nb Etabts ' Lits 2011

;O/jllt\f; Groupes Actionnaires France = France = Etranger
i +1 1 ORPEA Public 54%; Marian 23%; Sempre 8%; Philippe Austruy: 8% ; FFP (Peugeot) 7% 16 659 198 8124
Ld
-1 2 DVD DomusVi 59%; GDP Vendome 41% 14387 185 0
Prédica 30,09%; Batipart 24,1%; Malokoff Médéric 14%; Flottant 10,6%; MACSF 10,1%; ACM Vie 10%; FCP Korian
3 KORIAN actionnariat 0,3% 11 099 127 7625
Flottant 54,4%; Groupe Covea 21,4%; Monroe Groupe Batipart 9,5%; Management 3,3%; FCPE Groupe Médica France
4 MEDICA France 0,7% 10 838 136 2105
| +2 5 LENOBLEAGE(1) Dirigeants et membres du pacte 63,5% dont Nobilise 11,3%; Public 25,4%; Cogepa 10,4%; Salariés 0,7% 2714 30 507
f +2 6 EMERA Groupe EMERA 57,7%; DomusVi 25%; Groupe Sedra 12%; Defi Gestion 5,3% 2694 31 220
T2 7 COLISEE PATRIMOINE Teycheney 61%; Naxicap Partners 39% 2670 34 138
i -2 8 IGH (Groupe Imbert) Famille Imbert 100% 2 665 38 0
9 DOMIDEP Dominique Pellé et Azuris 1962 31 0
r -1 10 SGMR MM Mennechet, Péculier 1760 26 0
f -1 11 RESEAU OMERIS Famille Soumali 88%; Autes 12% 1380 19 0
12 Résidalya Groupe Financiére Duval; Hervé Hardy 1355 19 0
f -2 13 Sociétés Didier Germain capital a géométrie variable en fonction des établissements 1272 20 0
" 14 Groupe Maisons de Famille Creadev (AFM) 85%; fondateurs 15% 1208 14 1781
15 Dolcea Création GDP Vendéme GDP Vendéme 100% 1188 13 0

Source : Le Mensuel des maisons de retraite daga2®12

(1) Si I'on ajoute la capacité en dépendance teemigoi(860 lits), et I'implantation en Belgique (50% de
MRPA), le Noble Age affiche un parc de 4 046 lits34/12/2011.

La majorité des structures privées d'accueil desqames agées reste des établissements indépermdants
appartenant a des groupes de petite taille géran#d 3tablissements. Cependant, depuis quelqué&esmm
assiste a un important mouvement de concentratioa germis I'émergence de groupes nationaux ébmégx
d’envergure.

Présentation synthétique des principaux groupesregiaux:

e Orpéa: Créé en 1989, le Groupe Orpéa détenu a haute2@%edu capital par le Docteur Marian, 8%
par l'investisseur Sempré, 8% par Philippe Austtaysolde de 53.1% par le public, s'impose comme
un acteur majeur sur les deux principaux segmemnia grise en charge : les maisons de retraiteset |
établissements de soins de suite et de réadaptBtiésent en Italie, Belgique, Suisse et EspagrneaD
est coté sur Eurolist A et membre de I'indice SIBB.

e DVD: Le Groupe intervient sur le marché des établiss¢snd’hébergement pour personnes agées

dépendantes (EHPAD). Aujourd’hui ¥ gestionnaire privé francais d’EHPAD depuis le
rapprochement GDP Vendéme et Domus VI, DVD compte résidences.
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e Korian: Le Groupe Korian compte comme principaux actior@saile Groupe immobilier Batipart
(24,1%), spécialisé dans la gestion de parcs imieahila filiale du Crédit Agricole Predica (30%9,
la filiale du Crédit Mutuel ACM Vie (10%) et MalakoMédéric (14%) et la MACSF (10,1%). Le
Groupe s’est développé par croissance externe agtamment les rachats de Finagest en 2001,
Serience en 2003, Réacti-Malt en 2004 et Medidep0&3 et I'acquisition de 2 plateformes étrangéres
en 2007 (Segesta en Italie) et 2008 (Phonix ennfdigne). Korian est c6té sur Eurolist compartiment
B.

» Groupe Medica : Acteur majeur de la prise en charge de la déperdamrcGroupe Medica est a la téte
de structures d'accueil et de soins médicaliséesr pmersonnes dépendantes. Détenu par des
investisseurs institutionnels et financiers (Groméa : 21,4%, Prédica : 11,3%, Groupe Batipart :
9.5%), le Groupe a mené une politique de développemctive ces derniéres années, marquée par le
rachat en septembre 2001 du Groupe EIS-Qualispatélacquisition des Doyennés en 2003 et plus
récemment en juillet 2005 de 60% du capital dalién Aetas. Médica détient 27 établissements en
Italie. Introduit en février 2010 sur le compartimé3 d’Eurolist, le Groupe entend jouer un réle de
premier plan sur un marché en pleine évolution.

6.3 Position du Groupe Noble Age
6.3.1 Les axes stratégiques du Groupe

Constitué¢ depuis le début des années 1990 parimréaet acquisitions de résidences meédicalisées pou
personnes agées dépendantes et d'établissememntée |8 Groupe Noble Age est aujourd’hui #°&cteur du
secteur privé en France.

Le Groupe Noble Age a pour ambition de consolidepgsition d’acteur incontournable du marché duiser
aux personnes agées dépendantes :

* Valides ou semi valides ;

- Dépendantes sur les plans physique ou psychiquegde temporaire ou permanente.

La stratégie se concentre sur I'activité principdiexploitant d’établissements. En effet 'activiié@ propriété
immobiliere ne présente pas de synergie ni de cmmghtarité avec I'activité d’exploitant.

Depuis sa création, le Groupe Noble Age s’est éesir le service a la personne. Il a mis en cewmesavoir
faire dans le respect des quatre valeurs fondatesmiartagées par I'ensemble des collaborateu@rdupe :
e L’éthique, comme regroupement des valeurs qui ciemgries rapports entre toutes les parties presante
du projet de vie des établissements ;
* Lerespect de la personne, comme base de la weramunauté ;
* Le sens du service, dicté par un professionnaliame, disponibilité permanené une réelle force
d’engagement ;
« La confiance, nos clients ayant besoin d’'une écattentive leur permettant de se sentir chez eux,
entourés et sécurisés.

Pour mettre en ceuvre cette stratégie le GroupeeNadt s’est doté d’une organisation efficace, réact sire
au service de ses patients et de ses résidents :

« Chaque établissement est exploité de maniére aungarantissant la responsabilisation et la
motivation de chacun, ainsi qu’'un service optimat alients ;

* Le Siege est organisé pour assurer les fonctionsugport aux unités décentralisées et garantir une
permanence et une efficacité des controles totavarisant 'adaptation des processus en place.

o Chaque service du Siege agit en totale indépendsfircd’éviter tout conflit d'intérét,

o0 La communication forte établie entre les servicedes établissements assure I'amélioration
permanente de la qualité et est garante de réactivi

o Dans sa démarche de qualité, le Groupe Noble Agar ailleurs fait le choix de n’exploiter que
des établissements neufs ou régulierement reresifs.n

La Groupe Noble Age entend poursuivre son dévelogoe en densifiant sa présence dans les régions
géographiques de France et de Belgique, par utieipation active a la consolidation d’'un marchéae trés
fragmenté et aux barriéres a I'entrée renforcédaitides évolutions réglementaires récentes.
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6.3.2 Les activités du Groupe Noble Age

Deux activités sont exercées par le Groupe Nobke :Ag
e La prise en charge de la dépendance permanenteiaudss établissements d'hébergement pour
personnes agées dépendantes avec comme objectifrog@ser a l'ensemble des résidents un
environnement hotelier et un accompagnement méttiEmlvancés et ce, jusqu'a la fin de leur vie. Au

sein de cette activité, Le Noble Age propose :

o Une prise en charge spécifique des personnes égpeadantes psychiqguement

o Des formules d’hébergement en accueil séquengiriforaire et de jour)

« La prise en charge de la dépendance temporairesiaud&tablissements de soins de suite et de
réadaptation (SSR), clinique psychiatrique et HAIaccueil en SSR ou HAD concerne de facon
générale des suites d’hospitalisation pour permelér transition tant sur le plan médical que
psychologique avant le retour au domicile ou I'éatren EHPAD ou en service de long séjour.
L'accueil en clinique psychiatrique s’adresse a pesonnes présentant des troubles psychotiques et
névrotiques. L’hospitalisation a domicile conced®ws malades de tous ages — enfants, adolescents,
adultes — atteints de pathologies graves aiguéshooniques, souvent multiples, évolutives et/ou
instables qui, en I'absence de prise en chargetmmtgre d’hospitalisation a domicile, seraient
hospitalisés en établissement de santé traditionnel

Il est par ailleurs nécessaire de préciser queEBAD répondent a la réglementation générale dtesec
médico-social alors que les établissements de sdnsuite, psychiatriques et HAD sont couverts lpar
réglementation du domaine sanitaire.

6.3.2.1 La dépendance permanente

Au 31 décembre 2011, le Groupe Noble Age compgittdblissements, pour un total de 4 046 lits :

* 30 EHPAD, 6 SSR, 1 clinique psychiatrique et 1 H&®DFrance ;
* 5 maisons de repos en Belgique.

Ces établissements accueillent des personnes sgydesalides et dépendantes avec deux objectifs fo
« Assurer un mode et un niveau de vie & ses résideniparables a ceux dont ils bénéficiaient avant le
arrivée ;
e Constituer un haut standard dans les prestatioi@idv@s et de restauration délivrées, quels gienso
les handicaps pris en charge.

L'age moyen d’entrée des résidents dans les étebfisnts du Groupe Noble Age est d’environ 85,5eans
plupart d’entre eux est fortement dépendante déseletrée : 81% sont dépendants (GIR 1 a 4) et ddibtres
dépendants (GIR 1 42)

Fort d'une expérience de vingt ans dans la prisehange de la dépendance physique et psychiq@rolepe a

su mettre au point un parc immobilier adapté et amganisation humaine, s'assurant ainsi la conéage ses
résidents et de leurs familles. Le Groupe s’attachespecter quatre principes qui lui semblenspgisables au
bon fonctionnement de ses établissements :

Des établissements au service du bien-étre des disits

Pour assurer une prestation de la meilleure quadissible, le Groupe Noble Age a fait le choix dastruire et
gérer des établissements de prés de 90 lits enmey&n dessous de ce seull, il est plus complexaodcilier

la fourniture de prestations collectives aux stadslade qualité du Groupe Noble Age (restauration,
hébergement, espaces de vie et d'accueil des émndlvec une rentabilité suffisante pour permédtmerennité

de l'établissement.

! Selon une étude récente, les personnes agéestamtnanaison de retraite souffrent en moyenne d8 &/pes de pathologies :
- 50% souffrent de trouble de type Alzheimer ;
35% ont des problémes cardiovasculaires ;
42% souffrent d'arthrose ;
12% ont des pathologies pulmonaires ou respiratoire
10% souffrent de cancers ;

- 22% des pathologies digestives.

Document de référence 2011 Page 51 sur 251



La moyenne des lits par établissement au 31/12/2&t4blissait a 94 unités contre 93 un an pltysatidec une
moyenne de 89 lits en Ehpad, 102 lits en MRPA étlit4 en sanitaire.

Le Groupe Noble Age a aussi fait le choix de meitdisposition des espaces suffisants a ses résjdant pour
leur qualité de vie que pour faire face a I'évalatde leurs besoins en terme de dépendance :
« Les établissements bénéficient d’'une surface campentre 4 300 m2 et 5500m?2, équitablement
répartie entre les zones privatives et les pactesmunes ;
« lls posseédent entre 96% et 100% de chambres indilles, aménagées et meublées pour faire face a
toutes les dépendances, tout en assurant destjprestadtelieres haut de gamme ;
« Chaque résident bénéficie en moyenne :
0 D’environ 50m2 SHON (surface hors ceuvre nette) ;
0 De chambre individuelle de 21m2 et plus.

Chaque établissement (sous la conduite du servioobilier du Groupe) favorise au maximum la
personnalisation du logement des résidents, towtssnciant les familles, afin de recréer un envieoment le
plus proche possible de celui que la personne &géanu a son domicile.

S'agissant des établissements que le Groupe Na@#eaAonstruits ou restructurés : les travaux tEnté&alisés
en respectant un cahier des charges précis, d@im répondre aux besoins physiques et au biendéise
personnes agées dépendantes, grace a un sawiadairmulé depuis prés de 20 ans. Toutes les chambs

sanitaires et I'ensemble des parties communes dgmbraux normes de sécurité et d'accessibilité eoant aux
personnes les plus dépendantes. Les infrastructaresnotamment étudiées pour limiter le risqueltdge. Des
ascenseurs de forte capacité sont disposés déatsliséement pour favoriser la mobilité interneu@minimum

de temps.

S'agissant des établissements existants que lep&rmuepris et qui étaient souvent inadaptés aiddit§ de
services aux standards du Groupe Noble Age (vétusadléquation de la structure du batiment eta), u
processus systématique de remise a neuf et d'diberptaux besoins spécifiques de la dépendance pemtaa
été mis en place, sur une durée de 12 a 30 mais,chaque établissement acquis.

Des établissements structurés en unités de vie antmes

Afin de garantir une convivialité maximale a sesidénts, de permettre aux équipes de mieux coenkeir
résidents dont elles ont la charge, d’assurer un stiun controle permanents de la qualité desénble des
services (hételiers, suivis sanitaire et médical)de constituer un véritable outii de managemens de
collaborateurs, le Groupe Noble Age a choisi d'aiger tous ses établissements en unités de vie@mues,
bénéficiant chacune d'un personnel dédié. Cettardsgtion permet en outre de pouvoir réagir trpgeament,
voire en temps réel lorsqu’un dysfonctionnementeasstaté.

Chaque unité de vie, autonome, accueille une vimgtee résidents et est placée sous la respornéatfiline
maitresse de maison (aide-soignante ou aide m@digrhologique), assistée de 4 a 5 aides-soignantes.

Ces équipes ont pour mission de :
* Répondre aux besoins et demandes des résideneugkstsur 24, 365 jours par an ;
« S’adapter et prendre en charge les différents tgpeependance ou pathologies des résidents ;
e Maitriser la majeure partie des risques liés arlaepen charge de personnes fragilisées par leur
dépendance ou pathologie.

Ces unités de vie comprennent des chambres indiNedu (quelques chambres permettent d’accueills de
couples), des salons collectifs permettant la uveatin et les activités d’animation, des espaces d
déambulation ainsi que des jardins indépendants ldaces des unités accueillant des personnesieigsas.

Dans chaque établissement, 'organisation et letfonnement des unités de vie s'intégrent au s&ined
structure transversale commune :

2 Entre 3 et 6 unités de vie par établissement.
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Direction d'établissement

Personnel Animation & Hotellerie &

Administratif Médical Vie Sociale Restauration

Unité de vie 1 Unité de vie 2 Unité de vie 3 Unité de vie 4

Personnel Personnel Personnel Personnel
Paramédical Paramédical Paramédical Paramédical
& & & &
d’accompagnement d’accompagnement d’accompagnement d’accompagnement

e L'équipe médicale est composée du médecin coordonnateur, de [Iiidien coordinatrice,
d’infirmiéres et peut intégrer un psychologue, sgghomotricien et/ou une ergothérapeute. Elle est e
charge du suivi médical des résidents ; cette égegb fortement pluridisciplinaire et 'interventi@n
son sein de professionnels de formation complérmenp@rmet d’améliorer I'analyse des besoins des
résidents en ce qui concerne leur prise en chagge mermet également de proposer des solutions plus
diversifiées a chaque fois :

0 Les interventions des psychologues des établisssrdenGroupe se font auprés des résidents
ou patients et/ou de leur famille. Ces intervergiogont toujours coordonnées par
I'IDEC (Infirmiére coordinatrice) et le MEDEC (mécia coordonnateur) et donnent lieu

systématiguement a des comptes-rendus; les psyphed participent également a la
formation interne des équipes ;

o De méme la présence d’ergothérapeute et/ou de q@swilicien apporte une dimension
complémentaire en particulier au niveau des réssdes plus dépendants psychiqguement et de
ceux dont le handicap physique justifie une adaptatu ou au milieu de vie ;

o La présence de ces derniers professionnels trouss toute sa justification dans le lien que
souhaite faire le Groupe en permanence entre tastés d’animation, les activités de soin, et
les activités de maintien de I'autonomie des régile

e L’équipe en charge de la restauratiorplacée sous la responsabilité d’'un Chef, complesédquipes
de cuisines et de service en salle ;

e L’équipe de nettoyage et de maintenancen charge de la propreté, de la blanchisserie ¢4 petite
maintenance est également placée sous la resplitdsaliine Gouvernante ou d'une Responsable
d’hétellerie

Les repas demeurant a la fois le plaisir et lemgtde la journée, le Groupe Noble Age a toujouthaié en
faire des moments forts. Aussi, les plats sontimésssur place par des chefs salariés du Grouparti d’'un
maximum de produits frais, et sont servis en sidleestaurant « a 'assiette » par des professi®iveservice.
La prestation est proposée a I'ensemble des résidenpatients quel que soit leur handicap et fewgau de
dépendance.

Toutes ces équipes, autonomes et responsabilsagsplacées sous l'autorité du Directeur d’Etalelisent, en
lien permanent avec le Siege. Dans une logiqueaudité maximale, tous les membres de ces équipesne le
personnel des unités de vie, sont salariés debsseents, filiales du Groupe Noble Age.

Des établissements ouverts sur I'extérieur

En plus des unités de vie autonomes, chaque &aivient du Groupe Noble Age comprend un restaulast,
salles de réception et d’animation ainsi que dem@s verts communs. Ces lieux de vie sont conqQus p
permettre aux résidents de recevoir leur familledeusimplement varier leur quotidien. Les résidencat
également un salon de coiffure et facilitent de igr@ngénérale I'accés a différentes prestationseteice via
des partenariats ou le développement en interisemices spécifiques.
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Les résidences du Groupe favorisent de maniéraaéné
e Les échanges avec I'extérieur (sorties, voyages) ;
e Les échanges intergénérationnels avec les écekestéches...
e L'intervention de bénévoles ;
e La participation aux activités sociales et cultia®locales;
* Les partenariats avec d'autres établissementsreétes de maintien & domicile médicaux sociaux et
sanitaires.

Le projet social et culturel, partie intégrantepiojet de vie, se décline également sous la forendifiérents
ateliers permettant & chaque résident d'étre prisharge quotidiennement, pour une activité indiglte ou
collective :

« Activités corporelles liés au corps et a I'imagesde: esthétique, danse et écoute musicale, gyroedo

et massage...

e Activités de la vie sociale : mémoire, réalisatibun journal, atelier informatique, lecture etigme ;

» Activités créatrices : activités manuelles ;

< Activités de la vie quotidienne, du cadre de \deisine, soins des animaux, jardinage ;

« Echanges avec I'extérieur.

En complément, le Groupe Noble Age étudie en peemam la possibilité d’offrir de nouvelles prestati@a ses
résidents, en fonction des demandes qui remonégnilierement, notamment via les enquétes annuddées
satisfaction.

6.3.2.2 La dépendance psychique, une prise en charge gpéxif

Des structures immobilieéres adaptées a la prise emarge des troubles comportementaux

Dans chacun des établissements du Groupe Nobleuhgea deux unités de vie sont réservées a |'dcdesi
résidents désorientés, souffrant notamment de ladiead’Alzheimer. Ces unités sont congues pounidér les
résidents, maintenir au maximum leur autonomiemeére la déambulation tout en assurant leur s&curi

Elles bénéficient :
e D'un personnel adapté et formé, capable de réssiere long terme aux épreuves émotionnelles
générées par la confrontation a ces troubles casmpentaux ;
« De locaux adaptés avec des espaces de déambulatmmsants ;
« D’une sécurité renforcée visant a réduire au mleaxisques physiques pour les résidents.

La conception d'unités de vie adaptées est le ffuihe expérience d’'une quinzaine d’années, comageavec
la création en 1995 du Parc de Diane a Nantesligsaiment composé de 4 unités de vie entieremetiéek
aux résidents désorientés.

Celles-ci sont toutes articulées autour d'un p@atm@l comprenant les salons, le bureau de la esatirde
maison, une kitchenette, un sanitaire douche adzpiée zone de relaxation. En outre chaque faiscgla est
possible I'établissement prévoit une piece dédiéeaativités en petit groupe, a la mise en place @irojet de
type Snoezelen ou a des activités d’ergothérape.unités de vie accueillant les personnes agé&esieidtées
sont sécurisées par des codes d'accés. Les chamdbrdsla signalétique est adaptée (possibilité ale |
personnaliser par des photos, images) permettentémidents de retrouver leur intimité tout en aassula
sécurité nécessaire (serrure a chaque porte debchawec verrou intérieur et barillet a clef extéri fenétres
prévues avec un systéme d’ouverture oscillo-bati@at une ouverture restreinte pour éviter toufuas. Les
reperes sont facilités dans chaque unité de vipeemettant les déambulations et en créant des tlewdie et
d’animation propices aux activités concomitantepldsieurs groupes de résidents. Un travail sucdeseurs et
les formes est fait pour tenir compte des effetsvihillissement sur les perceptions des persongges
(presbytie, fréquence des cataractes diminuantiderichination des couleurs, éventuels troubles idgn
rendant difficile la compréhension des informatiaiisne signalétique). La décoration de I'établissatrest le
fruit d’'une collaboration étroite entre I'architectle décorateur et la direction du Noble Age négjalement
avec les équipes qui ménent a terme le projetaletMie projet de soins.

Sauf exception, chacune de ces unités spécifigeiesgt un acces direct a un jardin privatif, perargtainsi les
déambulations tant en intérieur qu’en extériedaetalle de restauration est située dans un edpecalistinct
de l'unité de vie du résident, permettant ainsi tpienoment du repas devienne synonyme d’une <esatti
restaurant » sans pour autant créer de trop imperbuleversements dans la vie de ces maladefsagilss.
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Des projets de vie et des projets de soins adaptefa prise en charge des troubles comportementaux

Le Groupe Noble Agea élaboré un concept général permettant d’appdesrréponses aux besoins de la
personne agée. La mise en pladen projet de vie au sein de chaque unité de vieuae prise en charge
spécifique des personnes agées dépendantes psychigantsont des éléments forts de ce concept.

Ces principes de fonctionnement visent a propossrédablissements ou le « soin » et le « prendne»ssont
fondamentaux, ou les repas préparés sur place gmequipes salariées sont des moments de plaisie et
partage, des établissements ouverts sur I'extégeyroposant un projet social et culturel ambkKielans un
cadre de vie sécurisant. Ces orientations génévalent a insérer I'établissement dans la vie dgtéy au-dela
des simples accords ou conventions avec des stescsanitaires ou médico-sociales. Elles visentgaroser
I'établissement en services sous la responsaliiitévéritables chefs de services, appuis et condeilsa
direction d'établissement. Elles visent enfin atneeén ceuvre un travail en équipes pluridisciptesmautour de
réunions hebdomadaires pour partager, déciderfieiseli les objectifs et conditions de la prise érarge
souhaitée.

L’accueil dans le cadre d'unités spécifiques, dadents atteints de maladie d’Alzheimer améene ®upe a
confier ces unités des maitresses de maisofaide soignante dipldmée ou aide médico-psychqladi ayant
une bonne connaissance des personnes agées déssrieasponsables de I'organisation de la viéa gese en
charge globale des résidents en lien avec I'enseabll'’équipe soignante et I'animatrice. Il estsaysévu la
présence permanente de trois aides soignantes dutéiM au long de la journée dans ces unités.

La maitresse de maison met en ceuvre la prise egecgibbale et la vie quotidienne au sein de chanité en
lien avec I'équipe médicale, I'animateur, le psycHogue, le psychomotricien et/ou I'ergothérapeuteElle a
un role particulierement important dans I'organ@ate la prise en charge médicale, les liens Bstamilles,
la direction, les IDE, le suivi des résidents... B la référente de son unité.

Le projet de vie

La prise en charge des résidents au sein de ceité imtégre les notions d’animation, de maintiess d
autonomies de chacun des résidents : ceci impligieela mise en place des projets individualiséslagblus
précise possible et fasse appel a l'ensemble dguipé et aux intervenants extérieurs tels que les
kinésithérapeutes. Dans certains cas et si la dBomgnécessaire est obtenue auprés de la DDA8S @onseil
Général, I'accueil de résidents plus jeunes soniffte la maladie pourra étre envisagé a la comdigioe le
projet de vie individuel de la personne soit contpatavec le projet et le fonctionnement de I'ésd#ment.

Au sein de cette unité, la prise en charge se faivant tout au quotidien : elle se traduit dans touges gestes
et toutes les relations de la vie quotidiennd.’objectif est de permettre tout particulieremenix résidents de
faire par eux-mémes le maximum, de les stimules,delliciter. Les activités proposées tout au laiegla
journée prennent en compte les aspects ludiqueso@tupationnels mais aussi les aspects de soireet d
prévention, notions trés imbriquées entre ellescenqui concerne ces résidents particulierementilésag
Psychologue, psychomotricien, ergothérapeute etateur, en étroite collaboration avec la maitrelesmaison
et I'équipe de I'unité, mettent en place un praojeifait référence aux éléments suivants par exemgl:
e Letemps et I'espace,
« Les événements de la vie courante (toilette, répstudes de vie....),
e La communication, la vie en groupe,
* Le maintien des acquis et des fonctions intelldetsgatelier mémoire pour certains, lecture, jeux,
chants ....), travail sur la respiration et le sauffl
* Les fonctions sensorielles (travail en ateliermpee, modelage, musique, par exemple dans le cadre
d'un atelier de musicothérapie, travail sur lerep),
« Culinothérapie : réveil des sens par les odeurgoie ; cet atelier redonne le sentiment d’utilgérmet
un travail de dextérité gestuelle, de concentration
e Sorties : orientation spatiale ; casser la sensatienfermement,
e Gymnastique douce : travail sur le schéma corpatggnomie gestuelle,
e Stimulation sensorielle par le toucher et les oslewetrouver des émotions et des souvenirs ;
« Massages : bien étre et détente,
< Esthétique : coiffure, maquillage... valorisationld®age et de I'estime de soi
e Le jardinage extérieur dans le jardin réservé.
« Espace Réminiscence

L'organisation et le suivi de la restauration doivat étre adaptés aux besoins particuliers des résides de
ces unités. Les notions de soins, de prendre soirde vie quotidienne sont ici tres liées.
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Ainsi dans la mesure du possible les petits déysusent pris en commun dans les lieux de vie, ¢gpeumet
d'une part une aide et une surveillance plus efisaet d’autre part une convivialité réelle. B&nendu ceci
n'exclut pas la possibilité de prise en chambrealespas.

Les repas du midi et du soir sont pris de facorég@a dans la salle a manger dédiée a I'unité dandis en
dehors de celle-ci. Comme nous I'avons précisé Iptug, ceci reléve d’'une volonté de ne pas isolément
résidents et personnels au sein de l'unité et eficpker de favoriser autant que possible les camications
entre I'ensemble des résidents sans pour autarieert de géne pour les uns ou les autres. Biemenf selon
les besoins, des repas peuvent étre servis adesdumité de vie ou en chambres. Les golters semis soit au
jardin chaque fois que le temps le permet, poux celille souhaiteront, soit dans le salon de viéudaté

Le projet de soins

Traditionnellement, dans le milieu médico-soci@ctent était mis sur le soin médical, sur I'agehhique du
soin :faire le soin Il s’agit d’'ailleurs du principal savoir-faire sgigné aypersonnelsoignantdans les instituts
de formation. L'objet du soin est alors I'organelawi@, qu'il convient de « réparer » pour retrouverien-étre
physique. Cet aspect du soin est dénué de touhligrain entre le soignant et la personne malade.

Il existe néanmoins une deuxieme forme de soimgadlletout le personnelpeut et doit étre sensibilisé. Il
s’agit duprendre soin. L'objet du soin devient alors le résident lui-m&nhe sujet en tant que personne : on
recherche alors son bien-étre physique, psychalegé mental.

Cette deuxieéme approche du soin est indispensabia syeut proposer un soin de qualité, notamnanir les

personnes atteintes de troubles démentiels. Lenaoigegarde alors le patient comme un étre hunnaioue,

souffrant d’'une pathologie donnée. Il se doit aldes soigner la maladie, en s'appuyant sur les nembr
protocoles médicaux formalisés, et il entreprengsaune relation soignante individuelle avec leigmat Ce

concept du « prendre soin » renvoie le soignamisgpgsopres valeurs et a son éthique du soin. @dtton est

unique, elle varie en fonction des individus quedegnant aura a soigner.

« Prendre soin » se réfere donc a cette attentticpliere que l'on va porter a une personne \tivame
situation particuliére en vue de lui venir en aide, contribuer a son bien-étre, de promouvoir sd@ésaCe
concept est une des bases de 'accompagnementapdse en charge des personnes agées accuaillissin
des unités pour malades Alzheimer des établisssndenGroupe Noble Age.

Si les notions de soin et prendre soin sont défmues et considérées comme indispensables darertam
nombre de démarche thérapeutique (soins palliggifse en charge de pathologie graves, périodegtppést
chirurgicales), il n’en va pas aussi facilementsépre le soin concerne la prise en charge au longs ade
personnes atteintes de pathologies chroniques sbintégrées, depuis trés longtemps dans leur vécu.
C’est pourquoi cette approche du soin et du presdirejustifie une formation continue permanentaretravail
d’échange dans les équipes : le prendre soin rtepdsi aboutir a des différenciations dans le séieslaux
différentes personnalités des soignants interverenfil du temps.

Le Groupe Noble Age a intégré cette notion et matlace au sein de ses établissements une sémesglees et
d’actions qui vont dans ce sens :
« Intégration des notions de soins et d’animation
e Travail inter disciplinaire permanent mettant emtegts les techniciens soignants et les persoqueéls
prennent soin du confort et du bien étre
e Présence d’'une psychologue dans les équipes
« Responsabilité d'équipes et des unités de vie éenfi des aides soignantes ou aides médico-
psychologiques et non a des infirmiéres depuis gdu$5 ans maintenant
e Programme de formation interne a la bientraitance
« Mise en ceuvre de démarche de type « Humanitude »

Par ailleurs, pour garantir le droit des résidegttsaméliorer la qualité de la prise en charge,eedlldoit
nécessairement intégrer un programme de promo#ofa ientraitance et par conséquent de lutte edatr
maltraitance. La maltraitance est un sujet encersible, difficile & évoquer, et reste parfois sessmée par
méconnaissance, non information ou/et non sersalitin du personnel soignant. Elle est I'affairgales. Tous
doivent mieux connaitre les dispositifs de repérage signalement et de traitement des situations de
maltraitance.

La promotion de la bientraitance passe concrétepares mesures suivantes :
e Formation théorique pour I'ensemble du personnellpamédecin coordonnateur et/ou linfirmiére
coordinatrice

« Mise en place de réunions de staff hebdomadaires ghanger sur les bonnes pratiques et les cas de
prise en charge difficiles
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« Mise en place de chefs de services (comme lesanais de maison) véritables managers de terrain
encadrant au plus preés les équipes
« Programme de formation interne a la bientraitasse@ant I'intervention

0 d'un philosophe pour réfléchir au sens de la missie chacun, a I'éthique, a la notion de
bientraitance

o d’ergothérapeutes et psychologues formateurs petireren situation et promouvoir des actions et
réflexes pour retranscrire ces principes de bigatree dans les actes quotidiens de la prise en
charge

*  Recours a une association de prévention de laaitatice et a des formateurs extérieurs
. Rédaction de procédures et de protocoles formalcgasavoir-étre et savoir-faire
«  Suivi statistique et proposition d’actions commupasla Direction qualité du Groupe

Les progrés dans ce domaine seront directementraidss a travers :
. L'identification des protocoles de prises en charge
. Le nombre de personnel formé
. Le nombre de plaintes enregistré
. Le traitement de ces plaintes

La prise en charge des résidents atteints de gewldimentiels repose ucritéeres essentiels
* Un souci d’évaluation a I'entrée de la personne agée dans I'établisserde son état de santé et de
son degré d’autonomie.
e Une capacité d’adaptationa I'évolution de la situation au fur et a mesungamps.
« Une volonté d’accompagnement de fin de vie.

Les formules d’hébergementroposées par le Groupe rendent bien compte debgssttif, en particulier d’une
volonté d’adaptation aux différents stades de natibn des conduites et des besoins que représante
vieillesse :

» Accueil de jour pour personnes agées désorientées. Il doit pearaiix familles et aux aidants de
confier ponctuellement leur parent, soit pour «oadgresser », soit pour vaquer a des occupations
nécessitant un peu de temps libre. Le Groupe Nagéecompte aujourd’hui 12 EHPAD proposant de
I'accueil de jour dont 4 avec des centres d'accdeiljour et des projets sont lancés sur 6 autres
structures.

e Accueil en séjour temporairequi permet un hébergement momentané pour répandree nécessité
de prise en charge limitée dans le temps : vacatheda famille ou travaux dans le lieu habituel de
résidence par exemple mais aussi périodes de @svesice ou besoin d’adaptation a un futur séjour
définitif.

» Accueil en séjour permanentqui propose un accueil, sans limite de temps,@etaonne agée dont les
difficultés s’accroissent, nécessitant une priseterge spécifique et adaptée.

6.3.2.3 La dépendance temporaire

Au 31/12/2011, le Groupe Noble Age détenait sibkétaements de soins de suite et rééducation, climique
psychiatrique et un HAD.

Rappelons que les SSR accuelllent les personnemsdfune opération chirurgicale ou d’un séjouspitalier
dans I'impossibilité de regagner immédiatement lgomicile ou leur maison de retraite, car ayanblrese
soins lourds ou de rééducation. Le Groupe Nobleldggrend en charge, pour une durée moyenne fmiB)
afin d’assurer la meilleure transition possiblerethopital et le retour a la vie normale, tant Riplan médical
que psychologique. Dans cette logique, le lien deedamilles est alors fortement sollicité.

Organisés en unités de soins d’'une trentaine deldis établissements du Noble Age proposent aisaaux
patients des plateaux techniques pointus (balnémile ergothérapie, kinésithérapie) ainsi que elgsaces
communs hoteliers agréables (salons, salle a maagents, salle a manger familles).

Sous la responsabilité globale du Médecin Coordmumaet de la Direction des Soins Infirmiers, clagmité
comprend un ou des médecins généralistes ou SpéEsadt une équipe médicale et paramédicale dediée

Les établissements psychiatriques accueillent eux ges durées d’'une trentaine de jours envirorpdesonnes

présentant des troubles psychotiques et névrotigiegesype dépression, névroses multiformes, psyshose
troubles obsessionnels compulsifs. Ces établisssm&atdressent a des patients requérant des smitisws, en
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hospitalisation libre ou sous contrainte, afin dettne en place les traitements et le suivi adaptémettant la
sortie et la réinsertion du patient pris en charge.

Les alternatives a I'hospitalisation ont pour objéviter une hospitalisation a temps complet ea diminuer la
durée. Les structures d’hospitalisation a domisdet des établissements de santé, au sens du eddesdnté
publique, soumis aux mémes obligations que ledigsaiments hospitaliers privés et publics avec fydmeent.

Elles sont ainsi tenues d’assurer la continuitéales 24h/24 et 7j/7. Elles sont également ceetifigar la Haute
Autorité de Santé, ce qui garantit au patient Ufre de soins de qualité.

Les structures d'hospitalisation & domicile peremtt'assurer au domicile du malade, pour une geilimitée

mais révisable en fonction de I'évolution de sat de santé, des soins médicaux et paramédicadxesret

coordonnés. Ces soins se différencient de ceuxusdleiment dispensés a domicile par la complexitéae
fréquence des actes. Les structures d'hospitalisatidomicile peuvent également intervenir danset¢BAD.

Dans ce cas, les soins ne peuvent étre délivrés Bésident que si I'état de santé de celui-ci exige

intervention technique, qui ne se substitue pas estations sanitaires et médico-sociales disgsnpar
I'établissement, et si son admission en hospitalisaa domicile répond a des conditions de priseclesrge
définies par un arrété du ministre chargé de l&ésendu ministre chargé de la sécurité socials. daditions
sont variables selon la nature des soins. Ellesraetatives notamment a la complexité des soinssarar ou a
'ampleur des moyens a utiliser.

6.3.3 L’organisation du Groupe Noble Age

Le Groupe Noble Age a développé une approche teggmatique de son métier qui s’est traduite panite en
place d’une structure a la fois délocalisée etratisée :

e Une gestion locale des établissements avec unaisegi@n par petites équipes, afin de responsabilis
au maximum les collaborateurs et assurer la medlegactivité ;

* Une gestion centralisée des fonctions de conseiliedtation et de contrdle, pour :
o Assurer une cohérence des actions
0 Assurer la plus grande efficacité des contrbles
o Améliorer en permanence les processus et les poestaffertes.

6.3.3.1 L’organisation d'un établissement type

Chaque établissement est responsable, sous I'gutloriDirecteur d’Etablissement :
« De la qualité globale de la prise en charge desledts/patients, de leur bien-étre et de leur
participation a la vie de I'établissement, avecfiasilles ;
« De l'application des regles et procédures du Sjége
» De sa promotion commerciale ;
» De sa gestion financiére quotidienne (achat deégsefiburnitures, prévision de trésorerie etc.) ;
« De la gestion quotidienne de ses ressources husjaaas le cadre budgétaire fixé annuellement avec
le Siege :
0 Gestion du planning ;
0 Gestion des remplacements ;
< D’impulser, coordonner et appliquer le projet qiga@UALIPERF, en liaison avec le Siége.

Cette délégation de responsabilité permet :
e Une forte responsabilisation du personnel, encpdréun management direct, limitant par exemple le
risque d’absentéisme ;
* Une meilleure maitrise des risques et une réactiviximale.

Dans cette logique de délocalisation, chaque é&tdslient est administré par une société de geséidied
détenue directement ou indirectement par la SA abl&lAge. Hormis le portage immobilier éventuelpdrase
de restructuration, dans des SNC, le Groupe Nobke e détient pas les immeubles qui logent sesgitastide
services a la personne, lesquels sont externaigpes d'investisseurs apres réalisation des proges de
remise a neuf/construction.

Les sociétés de gestion filiales du Groupe veraentiellement un mandat de gestion a la holding &Albdble
Age, en rémunération notamment des services sgiyanviron 6% de leur chiffre d’affaires hors réeeiins) :
< Définition du positionnement qualité et tarifaire kétablissement ;
» Surveillance de la bonne tenue de I'établissemededa qualité des services offerts pour satisfr
clientéle ;
+ Sélection et négociation de tous les contrats séges a l'entretien et a I'exploitation de
I'établissement, ainsi que les contrats d’assunce
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e Assistance en cas de contréle des administratioms eas de contentieux et litiges de toute nature

- Détermination de la politique salariale, de l'orgation des établissements et assistance quant a la
gestion du personnel : sélection, engagement, gsiocl du contrat de travail, affectation, détachamne
formation, licenciement, négociations avec les gatd etc. ;

- Détermination des programmes d’actions commercetlgsiblicitaires ;

» Tenue de la comptabilité générale et analytiquda detsorerie et de la paie ;

« Suivi des indicateurs de gestion, élaboration delgéts et des situations intermédiaires ;

« Neégociation et suivi des conventions tripartites@les tutelles ;

«  Suivi juridique de toutes les sociétés ;

e Suivi de tous les travaux de restructuration, d&tign et de renouvellement du mobilier ;

e Assistance a la mise en ceuvre de la démarcheaéduali

« Définition des procédures médicales et assistanaatg son application.

Concernant le taux applicable de rémunératiomitill'objet d’'une justification ex post.

Comme toute démarche d'évaluation, certaines giiess rendues se révélent plus aisées a quardifiea
valoriser que d'autres. Tel en est-il des prestgtide gestion courantes lorsque I'établissemerjaint les
standards de fonctionnement du Groupe Noble Agdlerelatives a la réorganisation étant par eaplus
difficiles @ mesurer compte tenu des spécificitdappes a chaque opération de reprise. Néanmoinsge qlan
strictement financier, comme ces derniéres presisise réalisent au cours des premieres annéqdaitation,
elles revétent une importance financiére particalié

Afin de s’assurer que le montant des redevancdmigees facturées par la Société mandataire auiétBec
Exploitantes couvre a juste proportion les chardesstructure générales, plusieurs approches samt do
conduites, leur combinaison apportant des éléntent®nclusion positifs quant au taux de mandaticqapp

A ce titre, il convient d'observer que le Siégegaréte encore une couverture insuffisante de segahae
structure d’exploitation fin 2011.

6.3.3.2 Les fonctions centrales (cf. organigramme 13.3.4)

Les fonctions centrales sont localisées au seila d®lding SA Le Noble Age. Sous l'autorité de ladation
Générale, 6 Directions indépendantes interagisseime elles et avec chaque établissement, dansaloeté
permanente d’amélioration des prestations de cpi@&valuation et de controle.

Ces interactions quotidiennes sont formalisées teukées par l'organisation de comités de direction
hebdomadaires, visant a la gestion efficace etertée de toutes les problématiques du Groupe.

Direction Générale

La Direction Générale présidée par de Jean-Palt BIRBntourée de 3 Directeurs Généraux et un Cdersaiix
Affaires spéciales :

« Xavier DEJARDINS en charge du développement Grqupe

* Willy SIRET en charges des Opérations ;

+ Damien BILLARD en charge des Finances, et de foncsidministratives;

« Michel BALLEREAU, conseiller en matiére de santéetsuivi des politiques publiques.

Direction de I'Exploitation

La direction de I'exploitation, composée de 13 pares, est dirigée par le Directeur Général Délémué
Opérations (« DGDO »), Willy SIRET. Il est assisté cing directeurs d’Exploitation (« DEX »), de geu
assistantes, de deux responsables des relationdemvautorités de tarification, d’'une responsahéeketing et
d’'une directrice de la communication. Véritable teec de la coordination et de la centralisatioradpolitique
du Groupe, la direction d’exploitation s’articularficulierement autour de 3 axes :

L’'animation du réseau des établissements

Les DEX sont en communication permanente avecitestdurs d'établissements dont ils ont la chatgeng¢
plusieurs objectifs, notamment :
« la maitrise de la gestion financiére et budgétalmamaine, administrative et qualitative des
établissements ;
« la liaison entre les établissements et les diffi@emlirections du Siége afin d’anticiper, analyser
apporter des solutions aux différentes enjeux eatblpmatiques liés au fonctionnement des
établissements ;
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e limpulsion, la coordination et le suivi du proUALIPERF.

Sur le plan pratique, les DEX sont basés au Siéaje sont en déplacement 2 & 3 jours par semaiseiaudes
établissements.

Les DEX et le DGDO sont aussi en premiére ligner pauestructuration des établissements rachetés |po
mise aux standards du Groupe Noble Age.

La gestion des relations avec les Autorités defi€ation

La Direction de I'Exploitation est aussi en chadge la relation avec les tutelles. Cette relatiaffettue en
coordination avec les directeurs d’établissement.

Les principaux contacts ont notamment lieu lorsé@ésements suivants pour l'activité de soins desu

e Dépbt de dossier DRASS / ARH pour la création, tBesion ou la reprise d'un établissement et
passage en CROS (Comité Régional Organisationgda@)ipour la revue du dossier,

e Une fois l'activité ouverte lors de la négociatides contrats d'objectifs et de moyens tous lesss an
avec I'ARH et la CRAM et lors de la négociation d&sx de revalorisation chaque année,

« Démarche d'accréditation menée par 'HAS (Hauteohité de Santé). Afin d’assurer I'amélioration
continue de la qualité et de la sécurité des sams les établissements de santé publics ou privés
doivent faire I'objet d’'une procédure externe diéredion dénommée accréditation. Cette procédure,
conduite par la Haute Autorité de Santé (HAS), \asporter une appréciation indépendante sur la
qualité d'un établissement, a l'aide d'indicateud®e criteres et de référentiels portant sur les
procédures, les bonnes pratiques et les résuktdiéteblissement.

Pour les EHPAD, les contacts avec les autoritésitédle ont notamment lieu lors des événementsasisv:
e Dépbt de dossier a la DDASS et au Conseil Généras passage en CROSMS pour la création,
I'extension ou la reprise d'un établissement,
« Obtention des autorisations pour 15 ans,
« Négociation des conventions tripartites pour 5 ans,
* Négociation annuelle :
0 De I'enveloppe de soins annuelle avec la DDASS,
o Des tarifs dépendance avec le Conseil Général,
o Des tarifs habilités aide sociale avec le Conséind3al.

Dans ce cadre, le Groupe Noble Age a choisi depdigmer dans un certain nombre d’organismes coumdrily &
I'organisation et I'évolution de la profession :

e Administrateur du Synerpa

e Commissions du Synerpa

« CROSMS

e HAS

e Administrateur du CSSR-FHP (Branche de la FHP cwace les Soins de Suite et Réadaptation)

* Membre de la FNEHAD (Fédération Nationale des Eabments d’'HAD)

La mise en place et le suivi du systeme QUALIPERF

Dans un souci d’amélioration permanent, le Groupmis en place la formation QUALIPERF. Elle a pour
objectif la généralisation au sein de tous leslissdments des meilleures pratiques identifiées ddraque
domaine d’activité (soins, restauration...).

Dans la pratique, le Groupe Noble Age propose apmsonnel le plus qualifié des activités transaless
d’'audit des pratiques ou de formation dans lesliés#ments. Cette pratique est particulieremenbntapte lors
de 'acquisition d’'établissements existants ou teda création de nouveaux établissements.

Direction Médicale et Qualité

La direction médicale est animée par le DocteuP&sserat, médecin gériatre expérimenté.

La Direction Médicale et Qualité a deux principateissions :
« Lamise en place, le suivi et le contrble de latigple médicale du Groupe ;
e Le suivi de la politique qualité du Groupe.

La direction médicale du Groupe traite notammestgteblématiques suivantes :
e La gestion des risques nosocomiaux ;
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« Le traitement et la prise en charge des persorgéesédémentes ;

e Lerisque de maltraitance psychique ou physiqu#jeaou passive, des personnes agées dépendantes ;

e Lagestion des soins aux résidents ;

e La gestion des hospitalisations ;

e Le circuit du médicament ;

e Lagestion du suivi de I'hygiéne alimentaire ;

* Le suivi du risque légionnelle ;

* L'identification et la correction des dysfonctiomnents et des risques, en lien permanent avec les
établissements et la direction d’exploitation;

« Elaboration et validation de protocoles et procédwat outils nécessaires ;

e Formation ;

« Participation aux dossiers de création et de regfistablissements.

La Direction Médicale assiste aussi la Directionmiaobiliere pour la conception et la rénovation des
établissements, ainsi que la Direction des Resssutitimaines afin d’optimiser sa politique de rezment.

Au-dela des audits fréquents menés dans chaqubseé&bent par la Direction Médicale et Qualité &tnd
important travail sur le terrain, des procédurespmttocoles précis stricts sont mis en place ddrejwe
établissement, dont le suivi et le contrdle sosueés en lien avec I'équipe QUALIPERF.

Les contrbles de la Direction Médicale et Qualdatgacilités par un systeme de reporting efficace
e Un rapport trimestriel de chaque établissement éadtt des chutes, des maladies détectées, des
hospitalisations, de la sortie éventuelle de cestaésidents etc. Le rapport d’hospitalisation ptrm
notamment de mettre en place une analyse des chospsalisations des résidents et éventuellement
de proposer des alternatives, sachant que touf@taiisation est traumatisante pour le résident lui
méme et est un risque de transmission de maladssxamiales ;
e Le rapport d'activité médicale annuel de chaque EBIP
« Un rapport d’'établissement en cas de déces d'uempaiu d’accident ponctuel pouvant entrainer une
réaction de la famille et/ou une plainte ;
* Une transmission systématique des plaintes dederésiou de leurs familles.
Des questionnaires de satisfaction sont aussi &svdirectement au Siege par les résidents ou famidles,
lors des enquétes annuelles de satisfaction.

Cf. le chapitre 4.1.2 pour une présentation déitles principales procédures et moyens mis ena pisant a la
limitation des risques sanitaires.

Direction Immobiliére

Le service Immobilier est constitué d’'une équip@geersonnes, sous la direction Sébastien Herpeux :

e 2 directeurs de programmes, en charge de l'animagiodu suivi des opérations de construction,
restructuration et extension d’'établissements ;

« 1 directeur technique, qui intervient au stadeadeohception et du chiffrage des projets ;

« 1 décorateur-architecte d’intérieur chargé de l#cence de la décoration au niveau du Groupe ;

« 1 directeur « Patrimoine, Sécurité et Maintenanan>charge du respect des normes de sécuritdat de
réalisation de tous travaux nécessaires dans le agglementaire ou dans le cadre du cahier des
charges « Noble Age ».

< 1 responsable du mobilier (choix, achats et gestioparc mobilier) ;

« 1 assistante en support du directeur techniquestidecteurs de programme ;

e 1 assistante en support du Directeur du Patrimgtie® charge des tableaux financiers

L’objectif qualitatif de développement de GNA saduit par le fait que chaque établissement domdpe a un
ensemble de prestations décrites dans le cahiectdgges immobilier, ces prestations constituasitniermes
minimales acceptables par le Groupe. Ces normemplajaent qu'il s’agisse d’'un établissement existan
réhabiliter, d’'une extension a réaliser ou d'uréation d’'établissement. Cela s’exprime concrétérpanle fait
que chaque établissement existant repris fait ¢bbp travaux afin de se conformer au cahier dasgels du
Groupe Noble Age.

Le Groupe Noble Age a fait le choix stratégiquendepas étre propriétaire des batiments qu’il expldans les
opérations d’'acquisition ou de créations de nouveé#tes, le Groupe a deux options :

e Il acquiert le batiment ou le terrain, procéde ardalisation des travaux (de construction ou de
rénovation) puis revend le tout a des investisspurs

« Il confie a un promoteur extérieur tout projet djatsition ou de construction. Dans ce cas, le Geoup
conserve systématiquement un contrat de conséihigee afin de s’assurer de la maitrise du produit
fini.
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Direction des Ressources Humaines

En tant qu’entreprise de services destinés a upelgiion fragilisée, le Groupe Noble Age se doiteeruter du

personnel hautement qualifié et responsable. @a&ss$ cette logique, ou le personnel est le priheipeteur de

la politique du Groupe aupreés des résidents, q@rdeipe Noble Age s'est doté d’'une direction desaarces

humaines centralisée, assurée par Dominique TALNEAUr la gestion du siege et Juliette LEFEVRE paur
gestion des établissements, assistée elle-mémpeedsdhnes.

Ce dernier a pour principales fonctions :

e La coordination de la politique du Groupe en mat@e ressources humaines,

e Le recrutement du personnel du Siége et des dinectiétablissements,

e La définition de la politique de recrutement glabdu Groupe,

e La politique de motivation des salariés,

* La centralisation de I'information,

e La mise en place de plans de formation destinésngilsliser le personnel aux spécificités des
personnes agées : connaissance des personnesdg@espagnement en fin de vie, problemes liés a
I'agressivité, maltraitances...

* Le suivi des aspects réglementaires de la professio

e Laveille juridique.

Au sein des établissements, la fonction Ressouticesaines est assurée par le directeur d’'établisseme
assure notamment les recrutements, les planniegisphtrats de travails, I'organisation de tempsaail et la
préparation de la paie.

Direction Administrative et Financiere

L’équipe de la Direction Administrative et Finaneeest composée d'une quarantaine de personneslasous
responsabilité de Damien BILLARD et organisée euf services distincts :
* Les Services Juridiques, dédiés aux opérationsles anissions plus centrales
« Le Service Financement en charge de la mise ee ples financements, de la gestion des audits de pré
acquisition, des budgets de développement desisgabilents, de I'étude financiére des montages
immobiliers;
e Le Service contréle financier et suivi trésordgsi®upe ;
* Le Service Controle de Gestion;
e Le Service Consolidation des Comptes;
e Le Service de Comptabilité Générale et Comptabilliegs, pour la gestion des sociétés d’exploitation
e Le Service Gestion Holding, en charge du suivilt#dings et des sociétés immobiliéres ;
* Le Service Paie assurant I'intégralité des paissétizblissements a I'exception des résidencesdielge
* Les Services Généraux responsable du bon foneinent du Siege, des liaisons inter-services, de
I'assistance a la Direction Générale;
+ Le Service Informatique, en charge du schéma dioectl’évolution technique et fonctionnelle du
systeme d’information et du programme d’investissets informatiques attaché.

Le service comptable est centralisé au Siége etdegptables sont tous salariés du Siége pour déptesl
raisons :
« L’information comptable et financiére circule mieakplus vite entre les différents services du &ieg
Direction d’exploitation, Direction financiere, Cméle de gestion ;
e Les procédures sont uniformisées entre les étabtissts ;
« Lesrisques de fraudes et d’erreurs sont diminués ;
« Les audits financiers, ainsi que les controlesafizcet Urssaf sont centralisés ;
* Lintégration des établissements repris est faaliet les évolutions su systeme d'information mieux
maitrisées

Le Groupe assure une veille permanente sur les msayeptimiser le traitement des informations evaillant

sur I'évolution de ses systémes et ses outils ieage afin de produire des analyses parfaiteméaptées et
faciliter la prise de décision permanente pourdarnt® marche des opérations et la maitrise desessagsociés.
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Les fonctions de la Direction Administrative et &ntiere sont multiples :

Affaires Juridigues

La Direction juridique Corporate, a plus partictdigent en charge le traitement de l'informationdigue du
Groupe, la gestion de tous les actes de la vidigue des sociétés du Groupe, le conseil aux Direzdans les
domaines du droit des sociétés, le droit commercial

La Direction Juridique Opérationnel accompagne laedion Exploitation dans la gestion des contrats,
I'assurance des risques dits métiers, la sauveghesactifs, la prévention des litiges et le sdaé contentieux
ainsi que la Direction Immobiliere dans la gestil@s risques attachés aux opérations immobilierksdetfense
des intéréts du Groupe dans les procédures judisiai

Les Directions Exploitation Groupe et Immobiliéfappuient ainsi sur les compétences renforcéeseaivice
pour conduire leur activité dans un souci de pgefabnnaissance de I'exposition du Groupe aux raiffis
facteurs de risques et dans un souci permanentitésa des opérations.

Comptabilité

Hormis la facturation des résidents effectuée dessttablissements, le service comptable et fiearest en
charge de I'ensemble de la comptabilité et desadgbns fiscales.

Paie

Chaque direction d'établissement définit sa cowverfjournaliére des besoins en personnel a padir outil

informatique interne, qui tient compte des contesnlégales, réglementaires et budgétaires. Urti@gie
planning a été déployé fin 2008. Il permet aux ktabments de faciliter la gestion des temps etumsvements
(entrées/sorties), de suivre avec plus de préclaicouverture des besoins, de gérer les donnéaiiattatives
du personnel et de préparer I'établissement deaie. fEn aval, I'état qui en sort est exploité parsérvice
comptabilité pour effectuer la paie. L'interfacesave logiciel de paie mis en place au courseielcice 2010.

Budget, gestion de trésorerie et établissement tes

Le processus budgétaire du Groupe Noble Age ietven septembre de chaque année. |l commence par |
remontée au Siége des besoins de chaque établigseimégrant des devis chiffrés en cas de dépenses
importantes. Sur cette base, un budget annuel asitrait entre la direction d’exploitation et larattion
d’établissement, validé par la Direction GénéraldaeDirection d’exploitation Groupe. C’est ce betgui
permettra un suivi général de I'activité tout andale I'année.

Sur la base du budget annuel, la Direction Admiaiste et Financiére établit ses prévisions deoteyse
annuelle et ajuste en fonction ses besoins dedamant aupres de banques.

La gestion de la trésorerie est ensuite déclinépréwisions mensuelles puis assurée quotidiennepanies
équipes comptables.

Production des états financiers, des liasses fisetldes comptes consolidés

Les équipes comptables du Groupe Noble Age coestitiles dossiers de bilan informatisés facilitanévision
externe des comptes. La production des états fi@me@ninicluant les annexes et les liasses fiscaemrnalisée
pour les comptes annuels.

Les comptes consolidés, sont établis en interndep&ervice de consolidation. Le chiffre d’affaims chaque
établissement est reporté mensuellement. Une isituatimestrielle est également établie pour chaque
établissement et pour la holding. Des comptes diolésosont produits semestriellement et annuellémen

Contrbles

La Direction Administrative et Financiére effectde nombreux contrbles pour limiter le risque dedeet de
perte, notamment :
« Une revue mensuelle des soldes clients impayés ;
« Des rapprochements bancaires mensuels ;
e Un suivi mensuel des enveloppes budgétaires CPAMSs;
« Des vérifications par sondage de I'application tdeifs hébergement et dépendance;
* Un suivi du budget des établissements sur une haelsdomadaire ou mensuelle (taux d’occupation,
chiffre d’affaires, nombre de journées facturéasyisdes dépenses soins et dépendance, de masse
salariale et d’investissements).

Document de référence 2011 Page 63 sur 251



Informatique

Les compétences informatiques ont été renforcéesans de I'exercice 2007 afin d’accompagner lassance

du Groupe. L'architecture technique est en coursidwlification, les investissements matériels asse de
rationalisation, la couverture fonctionnelle en evoid’extension (approche multi-sites centralisée),
d’enrichissement (meilleure couverture des fonctaités gestion et métiers) et d'optimisation (gestdes
interfaces), l'intégration des nouveaux sites essphd’automatisation (reprise automatique des dm)né

L’objectif a horizon de 24 mois est de doter le @r® d'un systéme largement intégré capable de dépaux
impacts du développement en cas de forte accé@ardé son rythme et ce en parfaite cohérence avewndéle
d’entreprise caractérisé par une forte culturetégration économique et sociale des process.

Direction Développement

Organisation

Le service développement est localisé & Nantesreprend une équipe de 5 personnes :
« Un directeur de développement qui supervise etdmwure le service ;
« Uningénieur financier ;
* Une analyste développement ;
e Une chargée d'étude développement ;
* Une assistante.

L'équipe développement assure les fonctions sudgant
< Analyse visant a mesurer le potentiel de croissdecghaque région : existence de moratoire ou aon s
la création de capacités d’hébergement, calendegrautorisations etc. ;
* Recherche de terrains auprés des mairies, pronspguénageurs fonciers, etc. ;
* Recherche d’'établissements cibles a reprendrena&d’y
e Lorsqu'une cible est détectée, réalisation du meee d'acquisition (approche, audits, établissement
des budgets, négociations et structuration du ngeritamobilier associé).

Le service développement fonctionne comme une éemjfiérationnelle du Groupe au méme titre qu’un
établissement et bénéficie a ce titre des resseureatralisées du Siége (Direction Autorités samsaet
médico-sociale, Direction communication et résealDikgections Immobilieres, Directions Opérationnsjle
réseaux et conseils externes). Ainsi, lors depaise d’'un établissement ou I'acquisition d’'un &ém; le service
développement mobilise 'ensemble des fonctionSige pour garantir I'exhaustivité des audits, wégoes
autorisations nécessaires avec les tutelles danadee de projets de création et d’extension, &liboffre
financiére et le montage immobilier attenant etfietrque le projet de développement est en coluérewec les

criteres du Groupe.

Modes de développement :

Les opérations de création

Mode de développement initial du Groupe avec latwwé de « La Chézaliére » et du « Parc de Diarles»,
opérations de création se sont ensuite ralentiggrefit des opérations de reprise d’'établissemenmtstants,
principalement a cause de moratoires liés a I'éimiuidémographique des années 90-2000. Deux é&abiesnts
créés ont été ouverts en 2006 (« La Résidencek@rei®et « La Résidence Marconi»), un autre en ZeQks
Jardins d’Olonne »), un établissement SSR en 2008Ingtitut Médicalisé de Romainville »), deux
établissements en 2009 (1 poble de santé SSR/EHPADyroupe ouvrira une structure d’'HAD en Maine-et-
Loire en avril 2010. Les opérations de créationnmdtent au Groupe d'obtenir un outl de travail
immédiatement fonctionnel et adapté aux normespitdtation du Groupe Noble Age. Elles s'inscrivelans
un processus long mais peu consommateur de formsgsr et d’endettement. Depuis la naissance dueNobl
Age, une capacité de 882 lits/places a été créée sites (24% du parc).

Les opérations de reprise

Depuis la création du Groupe en 1989, le Groupepas 2 569 lits sur 29 établissements existarito(de la
capacité du parc). Si ce mode de développementigmtoau départ d'un environnement réglementaire peu
propice aux opérations de création, il est devagjauad’hui le moyen de développement privilégié Groupe

qui s’est forgé depuis, un solide savoir-faire déddentification, la reprise a I'unité mais ausdisurtout dans la
restructuration, rénovation et extension d'établisents existants.

Ce type de développement est étudié par le seBaeloppement qui définit un certain nombre déeoes
d’acquisition :
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« Capacités suffisantes (80 a 110 lits) pour s'imeadans le projet d’entreprise du Groupe Noble ARije.
I'établissement est de taille inférieure, il fautegdes projets d’extension soient possibles audedgs
tutelles ou que les prix de journées pratiquésrpésent son exploitation;

e L'organisation de l'infrastructure doit égalemesmtimettre le respect du cahier des charges du Groupe
peu de chambres doubles, des espaces communsamsunfiesit grands, un immobilier sain pour
maitriser les charges de fonctionnement et legsitissements d’entretien et de renouvellement
nécessaires au maintien d’'un haut degré de prisbage ;

« Des criteres financiers rigoureux afin d’apprédgsr prix de journée et les taux de remplissage moye
de I'établissement et anticiper ainsi les leviesteptiels en terme de marge.

Les opérations d’extension

Depuis l'origine, le Groupe a mené des programmestehsion sur 10 établissements pour 190 lits (5%
parc). Le développement du Groupe passe égalemantlgs projets d'extension qui permettent aux
établissements d’augmenter leurs capacités d’'dc€les projets peuvent intervenir dans le cadrbesteension
d'un établissement créé ou repris existant maisianégociés dans le cadre de la reprise d'un étbtient.
Dans tous les cas, ces opérations requiérent ungasation préalable des tutelles au méme titrengg’'création
d’établissement.

Systémes de financement

Depuis sa création et la rencontre de ses dewafeuars, le Groupe a choisi d’externaliser son imitiestpour
deux raisons principales :
e Concentrer ses compétences sur son domaine demncell les prestations de services auprés d’'une
population fragilisée : les personnes dépendantes ;
* Ne pas porter les investissements requis (terreinss des établissements, travaux, mobilier...), déin
concentrer ses ressources sur les projets deamois®t la recherche d’excellence en matiere dééua
des prestations offertes.

C’est dans cet esprit que le développement du @relgst accompagné d’'une externalisation systématig
'immobilier, grace a des montages adaptés lui rasgsude garder une pleine maitrise opérationnalie s
'immobilier en cours de création ou de restrudtiora

Pour optimiser ce processus d’externalisation, leou@e Noble Age a conclu un partenariat de
commercialisation exclusif avec la société Fidegicialisée dans la commercialisation de produigtiers.

Le schéma d’externalisation de 'immobilier estriéme selon les différentes opérations de développem

e Création d'une société fonciere SNC par le Groupbl&l Age avec un apport de fonds propres limite

(environ 10%) et un emprunt bancaire pour le safde:

0 dans le cadre d’'une création, de financer toutar@facquisition du terrain, les premiers travaux
d'étude et de conception, puis les travaux immefsli I'acquisition et [linstallation du
mobilier (lorsque la structure est commercialisée)

o dans le cadre d'une reprise, de financer I'acqarsitle I'établissement repris et les travaux de
restructuration / rénovation/ extension de I'étsdsiment.

e« En paralléle de ces opérations, le Groupe Noble Aglcite Fidexi pour la commercialisation
compléte de la propriété immobiliere de la nouvsttecture auprés d’un réseau d’'investisseurs.

Dans ce schéma, que ce soit pour une opérationréhgian ou de reprise, le Groupe ne supporte que
ponctuellement un risque de promotion / commesaéibn compte tenu de deux facteurs :

* Un seuil de pré commercialisation élevé ;

* Un bail commercial signé par le Groupe.

La réglementation fiscale a favorablement évolu@ude 1991. Les opérations d'externalisation ont été

commercialisées sur la base de régimes fiscauwessifs comme le régime BIC, Fonciére, Loueur en Néeu
Professionnel, Non Professionnel, Sellier.

Document de référence 2011 Page 65 sur 251



6.4 Politique Immobiliére

6.4.1 Principes de gestion

Le Groupe Noble Age a fait le choix de ne pas camsel’outil immobilier. Lors de chaque opératioe d
création, acquisition ou extension, le Groupe Nobie est donc amené a effectuer une externalisatien
Groupe Noble Age n’a pas vocation a devenir olergstopriétaire des établissements car I'objetilfest que
chaque société d'exploitation soit locataire déablissement exploité et consacre I'essentiel deéwrgie a
I'optimisation des conditions d’exploitation et fimctionnement.

Pour autant, le Groupe Noble Age, a travers des &€es pour la réalisation d’opérations de pramnopieut
se trouver temporairement propriétaire de certaimmaeubles en cours de travaux ou récemment acgess,
immeubles étant en phase d'étre cédés a des isa@sts.

Le mécanisme d’externalisation de I'immobilier, fmrairement détenu, est décrit ci-dessous :

Schéma d’externalisation :

Plusieurs cas de figure peuvent se présenter long écquisition :

(1) Le vendeur conserve la propriété de l'immobilieéngralement dans un but patrimonial. Le ball
commercial est signé entre la société d’exploitagtb le propriétaire en intégrant systématiquensent
I'état du batiment I'exige, I'enveloppe de travawgcessaires et le complément de loyer associé.

(2) Le Groupe Noble Age acquiert I'actif immobilier &tavers d’'une structure dédiée a I'opération ou
acquiert les titres de la structure immobiliére dgtient I'actif immobilier :

(&) soit le Groupe Noble Age céde la structure a urplusieurs investisseurs (cas d'une SA
fonciére par exemple). Un bail commercial est sigmére la société d’exploitation et la
structure propriétaire de I'immobilier.

(b) Soit I'actif immobilier est cédé en totalité a unvéstisseur lequel contracte un bail commercial
avec la société d'exploitation (vente en bloc).

(c) Soit enfin I'actif immobilier est cédé a plusieursestisseurs (vente a la découpe : cas du
montage de loueur en meublé par exemple). Dansrmged cas, I'immeuble est divisé en lots
correspondant chacun a une chambre meublée, asxgoet attachés des quotes parts des
parties communes. L'ensemble des investisseurs efotme copropriété. Chacun des
investisseurs contracte individuellement un baihowercial avec la société d’exploitation.

(3) le vendeur céde les titres de la société d’'exploitalaquelle détient le fonds de commerce ettifac
immobilier. Le Groupe Noble Age procéde a la sépamades 2 actifs. On retrouve alors les cas (b) et
(c) présentés ci dessus.

Outre le bien immobilier existant, le Groupe Nolfge peut inclure dans le périmétre de cession aux
investisseurs des travaux de rénovation et / outrdeaux d’'extension a réaliser. Dans ce cas, latamb du
loyer est revu en conséquence. L'intérét du GroNpble Age est de disposer d'un outil d’exploitatiqui
réponde le mieux possible a ses cahiers des ch@ngesbilier et exploitation). Une fois I'immobilieemis « a
neuf » par le(s) propriétaire(s), les travaux y pamceux définis dans l'article 606 restent a earge du
locataire.

Dans le cas (a) et (b), la société d'exploitationserve dans sa comptabilité 'ensemble du matérigiobilier
d’exploitation (amortissement et frais financierslans le cas (c), le(s) investisseur(s) acquideematériel et
mobilier relatifs a 'hébergement pour remplir temnditions du dispositif fiscal de loueur en meublé

En regle générale, la taxe fonciére reste a lagehdu (des) propriétaire(s). Le bail commercialdéghe durée
maximum de douze ans. Le loyer versé par I'exphbigétablit entre 6 et 7 % du montant de I'aatifiobilier

rénové (travaux inclus) et correspond a un ratigengpar rapport au chiffre d'affaires qui varie tea 22 %
selon la taille de 'TEHPAD et sa localisation géagnique (pour les établissements du secteur s&nitaiméme
ratio est compris entre 12 et 15 % selon le nivdauhiffre d’affaires). A I'exception d’un bail ginclut une

indemnité financiére en cas de départ anticipéodatéire, aucune clause particuliere ne prévaiddmnités de
sortie particuliére dans les baux, que ce soit@é bailleur ou preneur. A défaut de telles claulgestatut légall
des baux commerciaux est appliqué.

Une fois que chaque SNC détenue par le Groupe Nabke a réalisé son opération de promotion et cédé
'immobilier a des investisseurs externes, le Geonfa aucune option ou clause spécifique lui peianetde
reprendre I'immobilier, que ce soit en en courddit ou a I'échéance dudit bail. Chaque investiss&pose de
son bien comme il I'entend (en dehors des conditlégales relatives au bail), le Groupe consersantentiére
liberté de renouveler ou non le bail commercial.
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Modes de financement:

Le financement relatif a I'immobilier est réalisgus la forme de prét court terme inférieur a 2 Almwganisme
préteur se garantit de diverses maniéres :

» soit par la prise d'une hypotheque, en généralimsgrite,

e soit en demandant un mandat d’hypothéquer,

« soit par la signature d'une promesse d’affectdtigpothécaire,

* soit par l'inscription d'un privilege de préteur deniers,

« soit en demandant la caution a la SA Le Noble Age,

e soit en demandant le nantissement des titres steclété portant 'immobilier,

e soit en demandant a la SA Le Noble Age un engagedeene pas céder les titres de la société portant

'immobilier.

Le lecteur peut se reporter a la Note 25 des Etetsciers pour le détail des garanties prisesladékembre
2011.

6.4.2 Descriptif des opérations immobilieres
Liste des établissements du Groupe Noble Age aié8émbre 2011 :
e Meédica Fonciére Breteuil :
0 1 ensemble immobilier exploité en soins de suitéOésis a Breteuil — 60) dont la

reconversion est effective au cours du premieresine 2012, I'activité étant transférée dans
un ensemble immobilier neuf livré en mars 2012.

e Médica Fonciére d’Epinay :
o 1 batiment a usage de clinique psychiatrique (Ma@® Santé d’Epinay a Epinay — 93) dont la
cession est prévue fin 2013.
e Meédica Fonciére Monthéard 72 :
o 1 batiment dEHPAD (Résidence Le Monthéard) dontéasion est prévue a court/moyen
terme apres validation définitive du programmerdeaux.
En 2011, le groupe a cédé I'ensemble immobiliernt@son de repos en Belgique (Résidence Woodside).

Considérant les conditions du bail, ce contrat oeation a été considéré comme un contrat de latatio
financement et présenté a I'actif des comptes dimésodu Groupe.

6.5 Politique d’'investissements

6.5.1 Principaux investissements réalisés

Principaux investissements réalisés sur les traisidrs exercices :

En milliers d'euros 2011 2010 2009

Investissements corporels 1) 4518 4525 4616
- dont constructions et agencements de construction 1332 1508 1343
- dont renouvellement matériel et mobilier 3186 3017 3273

Investissements incorporels 2) 654 468 650
- dont logiciels 654 468 650
- dont fonds de commerce et autres

Investissements financiers 3) 20 352 7 357 11 489

- dont déficit de trésorerie s/sociétés acquises 1453 478

Cessions 4 -1283 -1131 -1190

TOTAL (1) & (4) 24 241 11 219 15 565
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Constructions et Agencements de constructions :

Ces investissements concernent soit des travaupmésus dans le schéma LMP d’origine, donc non £éa
investisseurs ou bien des compléments de travauxrg@port aux marchés signés, ou bien des travaux
d’amélioration non cédés en LMP, pris en chargdgmasociétés d'exploitation.

2009 : Les travaux de rénovation concernent guadeiment 5 établissements : 369 K€ de travauxIsstitut
Médicalisé de Mar Vivo, 211 K€ sur Aigue-Marine,11B€ sur Chézaliére, 135 K€ sur Parc de Diane
et 103 K€ sur les Camélias.

2010: Outre les travaux réalisés pour le siegegabau groupe d'un montant de 339 K€, les travaex
rénovation concernent principalement 3 établissérd2h K€ sur Les Camélias, 150 K€ sur Jardins de
Mar Vivo et 195 K€ sur Aigue Marine.

2011 : Les travaux de rénovation concernent praleipent quatre établissements dont Aigue Maring p8a
milliers d’euros, résidence Woodside pour 162 endlid’euros, IMM pourl108 milliers d’euros et Parc
de Diane pour 118 milliers d’euros.

Renouvellement Matériel et Mobilier :

En dehors des investissements réalisés sur lanigoldd Noble Age pour 139 K€, les dépenses de meagElr

mobilier s’élévent respectivement pour le Grou@Q#7 K€ en 2011, 2.846 K€ en 2010 et 3.127 KEQID2

Afin de proposer un outil adapté aux exigences daufe, les établissements ont procédé courant 20dds

investissements d’exploitation maitrisés.

Logiciels :

Le Groupe Noble Age poursuit le développement de sgstéme d'information intégré qui nécessite un

investissement conséquent de 0.6 millions d’eunc204.1 pour 0.5 millions en 2010.

Investissements financiers :

Les investissements financiers concernent essentieht des acquisitions de sociétés :

2009 : Regroupement d’entreprises : Institut Médies Pins, Résidence Le Monthéard, Medica Fonci@re
Monthéard portant les murs de I'Ehpad du Mans.

2010 : Regroupement d’entreprises : Les Jardink doterie situés a Rennes, Résidence des Soliteés &
Evian-Les-Bains (74) et Medica Fonciere 49 détenargnsemble immobilier situé a Avrillé (49).

2011 : Regroupement d’entreprises : Azur repo¥ikd des 7 Collines située a Mandelieu (06), Réaitk

Beeckman sitée a Ucles en Belgique, des trois igsatmms & mettre en ceuvre a montlouis sur Loire
(37), Saint-rogatien (17), Belz (56), et la résiehes Oiseaux a Sanary sur mer (83).

6.5.2 Acquisitions et cessions d’actifs immobiliers réés sur les deux derniers exercices en
KE:

Acquisitions et cessions au travers des sociétésiad de biens :

2011 2010
En milliers d'euros Chrffre Variation de Achat Chiff.re Variation de Achat
d'affaires stock d'affaires stock
études de créations engagées non commercialisées 146 2058 -2146 0 540 -403
extensions et restructurations commercialisées 1514 195 -2694 17 405 -1161 -14 508
constructions en cours, commercialisées (réservations et/ ou contrats signés) 21997 -2 220 -17 637 8584 2711 -9 240
stock s/ terrain a batir 0 329 -327
immobilier existant en France en cours de restructuration avant cession 27 751 -651 100 90 -811
immobilier existant belge en cours de restructuration avant cession 0 2348 -2348 0 751 -641
divers 366 0 -238 220 288 -84
Total s/ opérations immobilieres 24 050 3461 -26 041 2 6308 3219 -25 686
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Les SNC et SARL Marchand de biens ne comptabiliaentin investissement long terme a I'actif de lalan,
Seuls les postes d'actifs circulants se trouvenivamentés. Les acquisitions sont comptabiliséaomptes de
charges et les ventes en comptes de produits, congiggié au paragraphe 4.1.11.

6.5.3 Principaux investissements en cours et a venir :

Sur le parc existant au 31 décembre 2011, il estypune enveloppe pour I'année 2012 de 8.1 milldiesros
permettant de couvrir les investissements de maintn travaux, équipements, agencements, matériels
mobiliers sur les établissements et le siege.

Le montant de 8.1 millions d’euros comprend :

e 4 ME de travaux de rénovation (chambres, partiesneones et investissement techniques)

 ME dinvestissement en matériel informatique etamen place des dossiers médicaux sanitaire et
médico-social, financée pour partie par I'octr@meloppes de crédit non reconductibles.

e 1.7 M€ de renouvellement de matériels et mobilgensr 43 établissements, soit 40 KE en moyenne par
établissement dont 0.6 millions d’euros de matemeédicalisés.

« 1.3 M€ d'investissement pour le siege comprenatgémment I'évolution du systeme d’'information.

Le montant des investissements financiers liéséxeldppement 2012 pourrait étre compris dans uneliette
de 15 a 30 M€ en fonction de la nature des opémtio

Les fonds propres disponibles permettent au Grdlgide Age de financer la dynamique de développenuent
dernier s’articulant autour des trois types d’ofiéres suivantes :

e Création d'établissements, principalement par deieegroupement

* Reprise d’'établissements existants

» Extension d’établissements existants

La poursuite du développement se fait sur la basecdtéres de financement suivants :

» Pour l'acquisition de sociétés d’exploitation, fubase d'un apport moyen en fonds propres sitné da
une fourchette de 30 a 35% et le reste en detbgemterme (10 ans);

e Pour l'acquisition des biens immobiliers assocdestinés a étre externalisés, sur la base d'unrappo
moyen en fonds propres de 10% a 15% et le resdetées court terme (moins de deux ans) ;

e Pour l'acquisition d'actifs notamment de type aigation a mettre en ceuvre (non exploitée au jour de
leur acquisition ou autorisation a regrouper).

6.6 Questions environnementales

cf. 4.1.9

6.7 Evénements exceptionnels

Aucun événement exceptionnel n'est intervenu auscde I'exercice 2011.

6.8 Perspectives

Le Groupe Noble Age entend poursuivre son dévelmgpé sur le marché hautement médicalisé de la
dépendance des personnes agées en densifiantsemqaésur les zones géographiques de la France lat d
Belgique et en préparant les évolutions a venseaflieur (ex : internalisation de la gestion desicaéakents).

La croissance future du Groupe s’articulera, corparde passé, autour de trois types d’opérations :
« Lacréation d'établissements ;
e Lareprise a I'unité d’'établissements existants ;
» Les opérations d’extension.

Le Groupe Noble Age reste également attentif etautre forme de développement et ne s’interdamatent
pas de faire I'acquisition d'un petit groupe d’'disdements et d’élargir son périmétre de reprisessecteurs
associatifs et public a I'issue d’un travail audarours associant toutes les parties prenantesddyploiement de
I'offre de soins.
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7 ORGANIGRAMME DU GROUPE

La SA Le Noble Age est détenue conjointement pandlling financiére contrélée par la famille SIREHinanciere Vertavienne), la société NOBILISE, XavDEJARDINS, Robert
DARDANNE, les sociétés GROUPAMA CENTRE ATLANTIQUE SALVEPAR, et par d’autres actionnaires dont aucerdétient plus de 5 % du capital hormis la S6dEDGEPA

(holding familiale détenue par les familles Dufdury et Corneau) qui détient 10,38 % du capital.

Organigramme des sociétés d’exploitation du Groupe
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La SA Le Noble Age est la société mére du Grougesstire la fonction de siége social (holding ojmaelle).
La SPRL LNA Belgique est une holding de droit bedgat I'objet est la prise de participation darsdeciétés belges. Hormis ces deux structuresuehsmgiété correspond a un établissement explaigéj@ur ou en cours de création.

Toutes les filiales sont détenues directement dinentement a quasiment 100 % par la SA Le Noble gauf la SARL La Chézaliére dirigée par Jean BERET et contrdlée par des associés historiques.
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Organigramme des autres entités du Groupe
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Hormis la SARL Fonciere GNA et la SARL LNA Servicehaque société immobiliere est dédiée soit avatrx de
rénovation ou d'extension réalisés sur les étadnlients (cf. page ci-apres), soit aux créations. $¥€ ont une
durée de vie limitée, a savoir le temps nécessdineque les immeubles soient rénovés ou constpuits revendus a
des investisseurs. A chaque société d’exploitatiorrespond donc temporairement une société imnéobiliUne
SNC, une fois un programme immobilier achevé, g réutilisée pour porter une nouvelle opérafas de la
Médica Fonciére 44).

Toutes les filiales sont détenues directement dindotement a 100 % par la SA Le Noble Age sauf :

SARL LNA Services dont 49 % du capital est détean §es salariés. La SARL LNA Services a pour aétila
fourniture de prestations de services tels quedmtenance et I'entretien courant dans les étatisats.

L'activité principale de la Fonciere GNA est l'adgté de promotion immobiliere et de marchands dmj et de
porter une part de chaque SNC.

Afin de préciser le périmétre d’activité des sagsdimmobiliéres, d’'établir les liaisons avec lesiéi@s d'exploitation
et d'expliquer les entrées/sorties de périmétren dxercice a l'autre, le tableau suivant présehis pn détail les
sociétés immobilieres actives ou non dissouteslalé8embre 2011.
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Nom Etablissement

Société d'Exploitation

structure porteuse
temporaire (SNC, filiale
LNA)

Sociétés immobilieres : présentation et objet

Acquisition / Revente

Batiment existant

Construction / Revente Batiment
neuf ou extension

dissolution
prévisionnelle
SNC 2012-2013

La Chézaliere SARL La Chézaliere SNC MF 44 - - -
Le Parc de Diane SARL Le Parc de Diane - - - -
SARL Le Parc de la acquisition et revente en |- projet d'extension en cours
Le Parc de la Plesse Plesse SNC MF 49 La Plesse 2010 - vente VEFA extension en 2011 j
Le Parc de la Tougues SARL Le Parc de la SNC Médica Fonciere St |- acquisition en 2007 - projet extension 2008-2009 dissolution
a Touques Armoult - revente en 2007-2009 - vente VEFA 2008 2012-2013
Institut Médicalisé de Mar Vivo SARL Institut Médicalisé SNC Médica - acquisition en 2003 B dissolution
de Mar Vivo Fonciere 83 - revente en 2003 2012-2013
Le Parc St Charles SARL Le Parc St Charles - - - -
. . B - acquisition en 2001 B ~
Asphodia SARL Asphodia - revente en 2001 / 2002
PR PR R - acquisition en 2001 - construction en 2004 / 2005 ~
Sévigné SARL Sévigné - revente en 2001/ 2002 |- revente en 2004 / 2005
. . B - acquisition en 2002 B ~
Ger'home SARL Ger'home - revente en 2002 / 2003
B - acquisition en 2003 B ~
Arcade de Fontenay SARL Arcade de Fontenay - revente en 2003 / 2004
Résidence Athéna SA Résidence Athéna SPRL Fonciere - - -
Berlaymont
Résidence Le Point du Jour SA Le Point du Jour - - - -
Résidence Aigue-Marine SARL Résidence Aigue- B - acquisition en 2003 - construction en 2005 / 2006 ~
9 Marine - revente en 2003 / 2004 - revente en 2005 / 2006
. . SARL Résidence . - acquisition en 2003 - extension 2007 dissolution
Résidence Harmonie Harmonie SNC Fonciére Moret 77 | o ente en 2003 / 2004 |- vente VEFA 2006 / 2007 2012-2013
Les Jardins de Mar Vivo SARL Les Jardins de Mar SNC Médica B - construction en 2004 / 2005 dissolution
Vivo Fonciere 83 - revente en 2004 / 2005 2012-2013
] SARL Le Verger de acqu_l_smon _et revente en 2005 du
Le Verger de Vincennes . - - mobilier uniguement / promoteur -
Vincennes
externe
- acquisition en 2005 . . .
- . - . - construction en 2007 / 2008 dissolution
Verte Prairie SARL Verte Prairie SNC Médica Salon 13 ; ;%\E)eesnte existant en 2005 | VEEA extension en 2007 / 2008 2012-2013
Parc des Vignes Sarl Le Parc des Vignes - - - -
- acquisition en 2006 . , s . ~
Woodside Residence Woodside Résidence SA Sprl Parkside Invest - revente de la société en projet d extensgglrtzsnovatlon 2010 -
2011
sera regroupé sur I'immobilier de
Le Bonjour d'lgnace SPRL Le Bonjour d'lgnace - - Parkside en cours de rénovation- -
extension
acquisition et revente en 2006 du
Creisker SARL Résidence Creisker - - mobilier uniguement / promoteur -
externe
Résidence Marconi SARL Résidence Marconi - - - -
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Nom Etablissement

Société d'Exploitation

structure porteuse
temporaire (SNC, filiale
LNA)

Acquisition / Revente
Batiment existant

Construction / Revente Batiment
neuf ou extension

dissolution
prévisionnelle
SNC 2012-2013

SARL Résidence Le Mas

Le Mas de la Cote Bleue de la Céte Bleue SNC Medlca Fonciere - Livraison du batiment neuf en déc 2010 dissolution
. . Martigues 13 2012-2013
(anciennement Rés. Les
Résidence Les Pléiades SARL Les Pléiades SNC MF Toulon 83 - - -
Résidence La Cense SPRL Le Parc de la Cense - - - -
Le Pavillon du Chenois ASBL I».e Pavillon du - - - -
Chenois
. . . - construction en 2006 / 2007
Les Jardins d'Olonne SARL Les Jardins Olonne - - - vente VEFA en 2006 / 2007 -
. - Lo SARL Institut médical de acqu_lsmon 2005_et revente 2(.)06 du dissolution
Institut Médical de Romainville A - - terrain et des frais / construction par
Romainville 2012-2013
promoteur externe
SARL les Berges du
Berges du Danube Danube SNC Médica Serris 77 B - construction en 2007 / 2009 dissolution
5 - . SARL Institut Médical de - vente VEFA 2007 / 2010 2012-2013
Institut Médical de Serris . -
Serris
. . SNC Médica Fonciére - Construction neuve 2012/2013
La Gauloise SARL La Gauloise Marseille 131 - - vente VEFA 2011/2012 ne
Les Camélias SARL Les Camélias - - extension en cours -
Isatis SRLS Isatis SNC Médica Fonciere 06 - projet transfert nc
La Villa d'Epidaure Garches Sas La Villa d'Epidaure SARL Médica Fonciére |- acquisition en 2007 projet extension-rénovation en cours nc
Garches 92 - revente en 2009
La Villa d'Epidaure La Celle Sas La Villa d'Epidaure La | SNC Médica Fonciére La |- acquisition en 2007 roiet extension- rénovation dissolution
P Celle Saint Cloud Celle 78 - revente prévue en 2009 proj 2012-2013
SNC Médica Fonciére R projet de cession du site pour ne
. - . SARL Institut Médical de Breteuil reconversion apres transfert de l'activité
Institut Médical de Breteuil Breteuil
SNC Fonciere SSR IMB | acquisition foncier en 2009 : i:/oEnFs;ructlon (livraison T1 2012) nc
Institut Médical Les Pins SARL Institut Médical Les SNC Médica Fonciere R - Construction 2011/2013 ne
Pins LMB 41 '- VEFA
Les Nymphéas SRLS Les Nymphéas - - - -
. P SARL Maison de Santé SARL Médica Fonciére projet d'extension
Maison de Santé d'Epinay g . - A -
d'Epinay d'Epinay avant cession
Le Monthéard SARL Le Monthéard SNC MF 72 Monthéard acquisition en 2008 projet d'extension nc
LNA HAD SAS LNA HAD Ouest - - - -
. . SAS Les Jardins de la projet d'extension - rénovation
Jardin de la Poterie Poterie - - 2012/2013 -
o SAS Résidence des SN.C MF Evian 74 acquisition du lot 85 dissolution
Résidence des Sources (anciennement SNC ; . -
Sources P AN (cession prévue en 2012) 2012-2013
Médica Fonciere 44)
Les Oiseaux SAS Les Oiseaux - - - -
Villa Amélie SAS Villa Amélie SNC MF St Rogatien 17 - Projet de construction nc
Corelys SAS Corelys SNC MF Montlouis 17 - Projet de construction nc
Villa Océane SAS Villa Océane SNC MF Belz 56 - Projet de construction nc
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Liste des filiales consolidées au 31/12/2011

Raison sociale % de controle| % d'intéréts Méthode Sy . Siege social
n°entreprise
I- ACTIVITE EXPLOITATION :

LE NOBLE AGE société mere 1G 388359531 6 rue des Saumonieres, BP 32 336, 44 300 Nantes
Le Parc de Diane (SARL) 100,00% 100,00% 1G 394 055 602 16 rue de la Fonderie, 44 200 Nantes
Le Parc de la Plesse 100,00% 100,00% 1G 351792478 Lieu-dit LaPlesse, 49 240 Avrillé
Le Parc de la Touques 100,00% 100,00% 1G 421178740 Avenue Michel d'Ornano, Saint Arnoult 14 800 Deauville
Institut M édicalisé de Mar Vivo 100,00% 100,00% 1G 424 013 464 Ch.de Mar Vivo, aux 2 chénes, BP 232, 83 511 La Seyne s/Mer
Résidence Le Parc St Charles 100,00% 100,00% 1G 428 670319 14-16 rue du Moulin a Tan, 28 000 Chartres
La Chézaliere 20,29% 20,29% (1) 1G 352694681 46 rue Condorcet, 44 100 Nantes
Asph odia 100,00% 100,00% 1G 353681216 70 rue Paul Doumer, 91 330 Yerres
Sévigné 100,00% 100,00% 1G 404 179 236 83 rue du Pontde Créteil, 94 100 St Maur des Fossés
Ger'home 100,00% 100,00% 1G 403291123 23 rue Jules Lefévre, 92 400 Courbevoie
Résidence Athéna 99,96% 99,94% 1G 447 235227 21 allée du Jacquemart, 1400 Nivelles, Belgique
LNA Belgique 99,98% 99,98% 1G 479787 635 8 rue de Champles, 1301 Bierges, Belgique
Résidence le Point duJour 100,00% 99,98% 1G 446388951 8 rue de Champles, 1301 Bierges, Belgique
Arcade de Fontenay 100,00% 100,00% 1G 390895043 128 rue Boucicaut, 92 260 Fontenay aux Roses
Résidence Aigue-Marine 100,00% 100,00% 1G 444727051 Cheamin de Reganeu, Quartier La Gardueére, 83 150 Bandol
Résidence Harmonie 100,00% 100,00% 1G 444726517 Ruelle des Masgons, 77 250 Moret sur Loing
Institut M édical de Romainville 100,00% 100,00% 1G 452997 794 104 rue Paul de Kock, 92 230 Romainville
Verger de Vincennes 100,00% 100,00% 1G 443 419783 21 avenue des Murs du Parc, 94 300 Vincennes
Jardins de Mar Vivo 100,00% 100,00% 1G 442 055570 104 ch de Mar Vivo, 2 chénes, BP 30362, 83 512 La Seyne s/Mer
Institut M édical de Serris 100,00% 100,00% 1G 450754 114 2 cours du Rhin, 77 700 Serris
Résidence Creisker 100,00% 100,00% 1G 452918 303 78 avenue de St Sébastien, 44 380 Pornichet
Résidence Marconi 100,00% 100,00% 1G 478 951 585 4-6 rue Marconi BP 104 - 78400 Chatou
Verte Prairie 100,00% 100,00% 1G 351327481 200 rue de la Calendro, route d'Eyguiéres, 13 300 Salon de Provence
Jardins d'Olonne 100,00% 100,00% 1G 478 216 559 100 rue Ernest Landrieau, La Garnaudrie, 85340 Olonne s/Mer
Parc des Vignes 100,00% 100,00% 1G 412 458 119 25 av d'Espagne 80000 Amiens
Woodside Residence SA 100,00% 99,98% 1G 441675 147 75 aven.Gal Ceuninck 1020 Bruxelles, Belgique
Les Pléiades 100,00% 100,00% 1G 445348 923 rue Reine Jeanne, 83000 Toulon
Le Parc de la Cense 100,00% 99,98% 1G 884338 805 8 rue des Champles 1301 Wavre, Belgique
Le Mas de la Cote Bleue 100,00% 100,00% 1G 388359531 Trverse de la Pointe Riche, 13500 Martigues
Résidence La Gauloise 100,00% 100,00% 1G 351605522 166 rue Francois Mauriac - 13010 Marseille
Résidence Les Camélias 100,00% 100,00% 1G 338662547 8 rue Ambroise Croizat - 66330 Cabestany
Résidence Isatis 100,00% 100,00% 1G 384704367 Chemin des Plaines 231 Allée Canta Grillou - 06370 Mo uans Sartoux
Villa d'Epidaure Garches 100,00% 100,00% 1G 343 685988 17 rue Croissants - 92380 Garches
Villa d'Epidaure La Celle 100,00% 100,00% 1G 410583 785 34 bis avenue Jonchére - 78170 Celle Saint Cloud
Les Berges du Danube 100,00% 100,00% 1G 482 575 347 45 bis rue du Danube, 77 700 Serris
Institut M édical de Breteuil 100,00% 100,00% 1G 501 045 389 5rue Tassart, 60 120 Breteuil
Les Nymph éas 100,00% 100,00% 1G 352351399 2 rue de Louzillais, 35 740 Pacé
Le Pavillon du Chenois 100,00% 100,00% 1G 899 718 649 Chemin des Postes, 258-1410 Waterloo, Belgique
Le Bonjour d'Ignace 100,00% 100,00% 1G 899 345 002 8 rue des Champles 1301 Wavre, Belgique
Les Toits de Vincennes 100,00% 100,00% 1G 722069317 21 avenue des Murs du Parc, 94 300 Vincennes
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Raisonsociale %de controle| % d'intéréts Méthode Siren Siege social
1- ACTIVITE EXPLOITATION (suite)
Résidence Le Monthéard 100,00% 100,00% G 509 618 351 2 allée Jean Lurgat, 72000 Le Mans
Maison de Santé d'Epinay sur Seine 100,00% 100,00% IG 484434113 1 Place du Docteur Jean Tarrius, 93806 Epinay sur Seine
GCS Le Noble Age 100,00% 100,00% G 514782 168 2 cours du Rhin, 77 700 Serris
Institut Médical Les Pins 100,00% 100,00% IG 504 136 714 1 rue Cécile Boucher, Les Pins, 41600 Lamotte-Beuvron
LNA HAD Ouest 100,00% 100,00% IG 508 623 949 6 rue des Saumoniéres, BP 32 336, 44 300 Nantes
Le Noble Age Santé 100,00% 100,00% G 518273123 6 rue des Saumonieéres, BP 32 336, 44 300 Nantes
LNA Achats 100,00% 100,00% IG 518273 040 6 rue des Saumoniéres, BP 32 336, 44 300 Nantes
Les Jardins de la Poterie 100,00% 100,00% G 440249 043 32 square Ludovic Trarieux, 35000 Rennes
Résidence des Sources 100,00% 100,00% G 508 707 304 8 Ter Route de I'horloge, 74500 Evian-Les-Bains
Résidence les Tamaris 100,00% 99,98% (2) IG 833050252 |8 rue des champs,1301 Wawre, Belgique
Résidence Beeckman SPRL 100,00% 99,98% (2) IG 422923 859 71 rue Beeckman 1180 Ucle Belgique
SARLAzur repos 100,00% 100,00% |(2) IG 393358197 Quartier des termes - 06210 Mandelieu
La Villa Amdie 100,00% 100,00% (2) IG 532107 109 6 rue des Saumoniéres, BP 32 336, 44 300 Nantes
Corelys 100,00% 100,00%  |(2) IG 500673926 |6 rue des Saumoniéres, BP 32 336,44 300 Nantes
La Villa Océane 100,00% 100,00% |(2) IG 528150683 |6 rue des Saumonieres, BP 32 336, 44 300 Nantes
Les Oiseaux 100,00% 100,00%  |(2) IG 739502268 |13 Gorgette, 83110 Sanarysur Mer
Il - ACTIVITE IMMOBILIERE :
Fonciere GNA 100,00% 100,00% IG 438910275 6 rue des Saumoniéres, BP 32 336, 44 300 Nantes
LNA Services 51,00% 51,00% IG 442 082 863 6 rue des Saumoniéres, BP 32 336, 44 300 Nantes
Médica Fonciere 83 100,00% 100,00% IG 438811986 6 rue des Saumonieéres, BP 32 336, 44 300 Nantes
IVF Evian 74 100,00% 100,00% IG 448 638 668 6 rue des Saumoniéres, BP 32 336, 44 300 Nantes
IVF Falicon 06 100,00% 100,00% IG 449 628 486 6 rue des Saumoniéres, BP 32 336, 44 300 Nantes
MF Toulon 83 100,00% 100,00% IG 448907 212 6 rue des Saumonieéres, BP 32 336, 44 300 Nantes
Médica Serris 77 100,00% 100,00% IG 449 149 020 6 rue des Saumoniéres, BP 32 336, 44 300 Nantes
Médica Salon 13 100,00% 100,00% IG 484043 641 6 rue des Saumonieéres, BP 32 336, 44 300 Nantes
IMF Vertou 44120 100,00% 100,00% IG 481506 632 6 rue des Saumonieéres, BP 32 336, 44 300 Nantes
Parkside Invest 100,00% 99,98% (3) G 881606373 8 rue des Champles 1301 Wawre, Belgique
Médica Fonciére Saint Arnoult 100,00% 100,00% IG 499 848 307 6 rue des Saumonieéres, BP 32 336, 44 300 Nantes
Médica Fonciére Garches 92 100,00% 100,00% G 500457 411 6 rue des Saumonieéres, BP 32 336, 44 300 Nantes
Médica Fonciere LaCelle 78 100,00% 100,00% IG 501 141 980 6 rue des Saumonieéres, BP 32 336, 44 300 Nantes
Médica Fonciere 06 100,00% 100,00% G 450989 678 6 rue des Saumonieéres, BP 32 336, 44 300 Nantes
Védica Fonciére Breteuil 100,00% 100,00% G 504 365 529 6 rue des Saumonieéres, BP 32 336, 44 300 Nantes
Médica Fonciere Martigues 13 100,00% 100,00% G 504614173 6 rue des Saumonieéres, BP 32 336, 44 300 Nantes
Médica Marseille 131 100,00% 100,00% IG 504 807 710 6 rue des Saumoniéres, BP 32 336, 44 300 Nantes
Médica Fonciére 72 Monthéard 100,00% 100,00% IG 509 639 522 6 rue des Saumoniéres, BP 32 336, 44 300 Nantes
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Raison sociale %de controle| % d'intéréts Méthode Siren Siege social
Il - ACTIVITE IMMOBILIERE (suite) :

Médica Fonciere d'Epinay 100,00% 100,00% G 582032421 1 Place du Docteur Jean Tarrius, 93806 Epinay sur Seine
Fonciére SSRIVB 100,00% 100,00% IG 509 621 488 6 rue des Saumonieéres, BP 32 336, 44 300 Nantes
Medica Fonciére LMB41 100,00% 100,00% IG 514125947 6 rue des Saumonieéres, BP 32 336, 44 300 Nantes
Medica Fonciere 49 100,00% 99,98% IG 414097 709 6 rue des Saumonieéres, BP 32 336,44 300 Nantes
MF 49 La Plesse 100,00% 100,00% IG 521984 492 6 rue des Saumonieéres, BP 32 336, 44 300 Nantes
MF 44 100,00% 100,00% (2) IG 527822571 6 rue des Saumoniéres, BP 32 336, 44 300 Nantes
Fonciere Berlaymiont 100,00% 100,00% (2) G 833012640 |8 rue des cchamples, 1301 Wavre, Belgique

IMF ST Rogatien 17 100,00% 100,00% (2) IG 535105 589 6 rue des Saumoniéres, BP 32 336, 44 300 Nantes
MF Montlouis 37 100,00% 100,00% (2) IG 535096 242 6 rue des Saumonieéres, BP 32 336,44 300 Nantes
MF Belz 56 100,00% 100,00% (2) IG 529 229 874 6 rue des Saumonieéres, BP 32 336, 44 300 Nantes
MF 35 Rennes 100,00% 100,00% (2) IG 532056 983 6 rue des Saumonieéres, BP 32 336, 44 300 Nantes

(1) La société Sarl La Chézaliere, bien que détar2@.29 %, est intégrée globalement compte tesu de

éléments contractuels entre les deux sociétés etdelalités de direction.
(2) Sociétés nouvellement créées ou acquises

(3) Cession
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8 EXAMEN DU RESULTAT ET DE LA SITUATION FINANCIERE

8.1 Présentation des informations financiéres historigas sélectionnées pour les exercices clos les
31/12/2011 et 31/12/2010 en normes IFRS

Le chiffre d’affaires consolidéde I'exercice 2011 s'est élevéZ21.6 millionsd’euroshors taxes, contre 206.2
millions d’euros arrété lors de I'exercice précédéraffiche une progression de 7.5 %.

- Le chiffre d'affaires relatif a I'Exploitation s’&blit & 197.5 millions d’euros fin 2011 contre 199.
millions d’euros un an plus tot. Il progresse d&%. sur un an.

- Le chiffre d’'affaires relatif & 'lmmobilier s’étdiben 1éger repli a 24.0 millions d’euros fin 20tantre
26.3 millions d’euros en 2010.

CA annuel L 2006 2007 2008 2009 2010 2011
En millions d’€

Chiffre d’'Affaires Total 74.2 120.5 157.8 201.9 208 221.6

Evolution N-1 12.2% 62.5% 31.0% 27.9% 2.2% 7.5%

Chiffre d’'Affaires Immobilier 8.4 25.5 31.1 40.2 236 24.1

Chiffre d'Affaires Exploitation 65.7 95.0 126.6 1617 179.9 1975

Evolution N-1 +42.9% +44.5% +33.3% +27.6% +11.3 +9.8%

dont croissance organique  +11.2% +12.7% +10.8% %8.8+8.6% +4.6%

Var CA Expl en moy annuelle /2005 42.9% 43.7% 40.2% 36.9% 31.4% 27.5%

C.A. France 66.7 107.9 143.5 186.3 190." 204.1
C.A. Belgique 7.5 12.6 14.4 15.5 155 17.4
Exploitation

Le chiffre d'affaires Exploitation progresse de 968sur un an a 197.5 millions d’euros, a un ryttampérieur a
la croissance du parc de lits (+7.5 % a 4.046réprésentant une capacité additionnelle en epioit de +281
unités), grace a l'activité embarquée de I'exer@oécédent, au maintien des taux d’occupation diveau
élevé (supérieur a 95%) et a la contribution desafpns de croissance externe.

Au titre de I'exercice 2011, la croissance orgaaigiétablit comme annoncé a 4.6 %, le repli dep®ibts sur

un an marquant la fin de la campagne de renouveliedes conventions soins en tarif global sur ldBAD, la
maturité acquise du parc en exploitation restréctpour 80% de sa capacité et la modération dans la
revalorisation tarifaire 2011 des prestations s(tiasx de 0.89% en EHPAD) et hébergement (1.2%HRAD,

a comparer au taux plus favorable de 2.5% octraytéra de I'exercice 2012).

La croissance organique se révele plus soutenseceur Moyen Séjour France (+8.0% fin 2011) qelecteur
Long Séjour (+3.5%) compte tenu de la phase de éeoemh régime et en capacité des établissementaisemi
d’age plus récent dans le Groupe.

L'effet périmétre ressort a 5.2 %, a comparer a%.Pan dernier. Il traduit le retour a une actvgoutenue de
croissance externe, amenée a se poursuivre. ktogstitué de l'activité en année pleine des deyxises
d’'établissements (Jardins de la Poterie-Rennes®8Bburces-Evian), de I'ouverture d’'un site en 2(HAD) et
du chiffre d'affaires prorata temporis des acqigsi réalisées en 2011.

La répartition du chiffre d’affaires Exploitatiormpsegment se présente ainsi :
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2006 2007 2008 2009 2010 % Tot 2011 % Tot

CA Expl. 65,7 95,0 126,6 161,7 179,9 197,5
Croisiére 9éth 16¢étb 18étb 23 étb 28 étb 31 éth

Nb Lits 857 1575 1743 2 267 2790 74,1% 3064 75,7%
CA 31,6 60,5 73,6 106,7 142,4 79,2% 158,7 80,3%
Restructurations 8 étb 9 étb 13 étb 12 étb 10 étb 10 étb

Nb Lits 755 762 1097 1004 821 21,8% 701 17,3%
CA 25,0 26,3 42,7 45,8 36,3 20,2% 33,1 16,8%
Reprises 6étbh 5éth 3 étb 2 étb 2 éth 2 éth

Nb Lits 498 371 293 217 124 3,3% 281 6,9%
CA 6,8 7,7 6,6 7.2 0,6 0,3% 5,4 2, 7%
Ouvertures 2étbh 1éth 1 étb 1 étb 1 étb /

Nb Lits 192 94 120 92 30 0,8% / /
CA 2,1 0,3 3,6 1,8 0,3 0,1% / /
CA Autre 0,2 0,2 0,1 0,1 0,3 0,2% 0,3 0,2%
LS* France 50,9 72,9 93,4 107,0 118,6 66,0%429,1 65,4%
LS Belgique 7,5 12,6 14,4 15,5 155 8,6% 174 8,8%
MS* France 7,1 9,3 18,8 39,1 455 2549%50,7 25,7%

* LS/MS : Long Séjour / Moyen Séjour

L’activité de Long Séjour représente 74.2% du tdees facturations Exploitation contre 74.6% fin QOElle
affiche une hausse de ses facturations de 9 %.& bdifions d’euros.

Les ventes de l'activité Moyen Séjour ont augmeghbs fortement de +11%, soit 50.7 millions d’eurgiice a
la poursuite du remplissage des établissements hexsepde sortie de restructuration (apport d’aétivit
complémentaire des instituts médicalisés pour 2lflons d’euros, montée en capacité de I'HAD poub 1
millions d’euros et contribution nouvelle de I'éiabement des Oiseaux acquis en septembre 2011 1pdur
millions d’euros).

Immobilier

Le chiffre d’affaires immobilier s’est concentrérda second semestre de I'exercice. Il s’étab@4al millions
d’euros fin 2011. Constaté selon la méthode & feement, il concerne principalement les opérations
suivantes :

- avancement des travaux de reconstruction et d'siterdes établissements sanitaires I'Institut Mldic
de Breteuil-60 (capacité portée de 64 places afa6ées) pour 17.0 millions d'euros et I'Institut
Médical des Pins a Lamotte Beuvron-41 (capacitéépode 132 places a 179 places) pour 4.3 millions
d’euros,

- fin du programme de rénovation et livraison du itiebde 'EHPAD Villa d’Epidaure a La Celle
Saint Cloud-92 pour 1.5 millions d’euros,

- fin des travaux de rénovation de I'ensemble immebile La Plesse a Avrillé-49 pour 0.6 millions
d’euros,

- différents programmes de travaux réalisés reprasenon cumul d'activité de 0.7 millions d’euros.
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RESULTATS CONSOLIDES

Variation
Compte de Résultat simplifié 31/12/2011  Exploit. Immo. 31/12/2010  Exploit. Immo. Total Exploit. Immo.
En K€, normes IFRS

Chiffre d'affaires 221574 197524 24050 206 208 179900 26308 7,5% 9,80% -8,58%|
Charges de personnel 107 142 105793 1349 97429 96304 1125 10,0% 9,85% 19,91%)
EBITDAR 47597 48907 -1310 46 915 45855 1060 1,5% 6,66% -223,58%)
Loyers 27417 29824 -2407 24380 27194 -2814 12,5% 9,67% -14,46%)
EBITDA 20180 19083 1097 22535 18662 3873 -10,5% 2,26% -71,68%)
Résultat Opérationnel Courant 17789 16013 1776 18038 14347 3691 -1,4% 11,61% -51,88%)
Résultat Opérationnel 16 786 15546 1240 17217 13929 3288 -2,5% 11,61% -62,29%)
Co(t de I'endettement financier net -6 048 -5023 -1025 -3382 -2710 -672 78,8% 85,35% 52,53%|
Autres produits financiers 2967 2967 105 105 2725,7% 2725,71%

Autres charges financiéres -106 -58 -48 -149 -68 -81 -28,9% -14,71% -40,74%)
Résultat net 100% 8536 8243 293 8239 6672 1567 3,6% 23,55% -81,30%)
Résultat part du groupe 8310 8037 273 8044 6509 1535 3,3% 23,48% -82,21%
Résultat net par action 0,9741 0,9427 3,3%

Les réalisations financieres se caractérisent parhausse du résultat net pris a 100% de 3.6% niflions
d’euros et la performance de I'ensemble renvoi@e situation plus contrastée entre les activitgslditation
d’une part et Immobilier d’autre part.

Résultats Exploitation en forte croissance

La progression des contributions aux résultatdesapeur de métier, I'activité Exploitation concetiemsemble
des soldes intermédiaires. Le résultat opérationoetant Exploitation s’établit ainsi a 16 milliod&uros en
hausse de +12% sur un an, et le résultat net a@einmillions en hausse de +24%, a comparer avnec u
croissance du chiffre d’affaires de +9.8%.

La montée en régime du parc s'effectue favorablérpersque le segment du régime de croisiére vait so
résultat opérationnel courant progresser de +2@¥brésultat net croitre de +41%, par comparais@t avne
hausse du chiffre d’affaires de +11%.

Résultats Immobiliers contenus

Les réalisations immobiliéres integrent pour leart pes effets défavorables et ciblés des opémmimmegistrées
dans les comptes semestriels 2011, constituées ligsgentiel du surcroit de travaux passés en ehatg
I'établissement de Garches pour -1 million d’euf@srés décision de ne pas amortir ces colts reslatégrer
dans le loyer d’exploitation) et du report de marge 'avancement sur deux programmes immobiliers au
bénéfice de I'exercice 2012.

Ceci concourt a un recul du résultat opérationrel2dmillions d’euros a 1.2 millions d’euros fin 201
Déduction faite du colt de I'endettement et dehlarge d’'imp6t, le résultat net immobilier se limités lors a
0.3 millions d’euros, en baisse de -1.3 millions s an.

Structure financiére maitrisée
La structure financiére reste flexible et solide.

La marge brute d’autofinancement avant imp6t ett a®l I'endettement (MBA) s'établit a 21.2 millions
d’euros, en repli de -6% sur un an, la contributienla MBA immobiliére se trouvant réduite de nii 1.85
millions d’euros. La MBA de l'activité Exploitatioprogresse pour sa part de +3% a 19.4 millionsrd®et
représente 9.8% du chiffre d’'affaires. Elle bénéfide la pleine contribution des établissementségime de
croisiere (+15%, a 19.8 millions d’euros).

Le niveau d’endettement Exploitation représente @lé% capitaux propres, comparable au ratio duiBd1
(58%).

L'endettement global s'établit a 113% des capitpuspres contre 99% a la cloéture 2010, l'activatibs
I'ensemble immobilier de Parkside (conséquenceadmssion de I'immobilier en état futur de réncatet de

sa location sur une durée de 27 ans) contribuant pwitié a 'augmentation constatée, la dynamigque
développement en expliquant I'autre moitié.

La trésorerie disponible de l'activité Exploitatiangmente de 33.6 millions d’euros a 65.2 millidieuros fin
2011. Elle permet de mener a bien sereinementale ge développement, sur la base d’'une mise désfon
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propres égale a un tiers des investissements sund#fs d’exploitation et de 10% a 15% sur lesfact
immobiliers.

Solidité du modéle

Dans un environnement incertain, Le Groupe Noblee Agfiche une croissance équilibrée tant interne
gu’'externe et bénéficie de la contribution renferce son parc étendu de lits en régime de croi§idi@% a
3.064 lits).

Les résultats 2011 traduisent au final la pertiretic modele d’entreprise centré sur I'Exploitateirsa santé
financiére nécessaire pour mener a bien le progemenrestructurations, rénovations et extensionpata
immobilier en vue d’une prise en charge fortemeétitalisée et de grand confort de vie.

A date du présent rapport, ce sont douze programoiesont en cours d'instruction ou d’avancementtding
chantiers de travaux de rénovation-extension, st constructions/reconstructions a neuf. Cet effort
d’investissement sans précédent représente a tammeapacité supplémentaire d’accueil de 59%®litplaces

et un réservoir de résultat important. Sept aygregrammes se situent en phase d'étude et repeéseénterme
une offre supplémentaire d’accueil de 422 lits,sputiendra a nouveau la marge d’exploitation dou@e.

Trésorerie

En millions d'euros 31/12/2011 31/12/2010
Disponibilités 33,4 30,9
VMP 34,6 5,8

Trésorerie et équivalents de trésorerie 68,0 36,7
Concours bancaires -6,2 -10,0
Trésorerie nette 61,9 26,7

La trésorerie nette du Groupe ressort a fin décer®@®il a 61.9 millions d’euros contre 26.7 milliatsuros a
fin décembre 2010. Elle intégre des disponibilad&actif de 68.0 millions d’euros et des concobasncaires au
passif de -6.1 millions d’euros (classés en detesantes).

Le secteur Exploitation dispose d’'une trésoreria &l6ture de 65.2 millions d’euros et reste égaleiren
position de préteur de 10.4 millions d’euros vidsadu secteur Immobilier (apports en compte caupanr des
financements de programmes).

8.2 Présentation des informations financiéres historiqas sélectionnées pour les exercices clos les
31/12/2010 et 31/12/2009 en normes IFRS

¢ Om]f:’ :le;é I:i:i;:‘;?g €| 31/12/2000  Exploit.  Immo. 31/12/2009 Exploit.  Immo. Var N/N-1
Chiffre d'affaires 206 208 179 900 26 308 20181 161653 40208 22%
Charges de personnel 97 429 96 304 1125 86 301 85194 1107 12.9%
EBITDAR 46915 45 855 1060 43 830 39907 3973 69%
Loyers 24380 27194 2814 23127 26 221 3004 54%
EBITDA 22 535 18 662 3873 20753 13 686 7 067 86%
Résultat Opérationnel 17217 13929 3288 13210 12 693 517 303%
% Marge opérationnelle 8,35% 7,74% 12,50% 6,54% 7,85% 1,29% 276%
Résultat net 100% 8239 6672 1567 6195 8187 1992 330%
Résultat part du groupe 8 044 6509 1535 5994 8 009 2015 342%
Résultat net par action 0,9427 0,7424 27,0%
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8.3 Facteurs de nature gouvernementale, économique, bgétaire, monétaire ou politique ayant ou
pouvant influencer sensiblement, de maniére directeu indirecte les opérations de I'émetteur

Le Groupe n’identifie pas a ce jour de facteursdture gouvernementale, économique, budgétaireétaioa ou
politique pouvant influencer sensiblement ses djméra autres que ceux présentés dans les chapiteg et 11
présentant respectivement les facteurs de risdasesperspectives de croissance du marché de I'hcdas
personnes agées et les tendances observées gtémstic
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9 TRESORERIE ET CAPITAUX
9.1 Chiffres comparés entre le 31 décembre 2010 et I& 8écembre 2011

En 2011, le Groupe Noble Age a poursuivi la gestignamique de sa liquidité grace a sa premiére stonis
obligataire, confirmant la confiance des investisseinstitutionnels dans la signature du Groupelats ses
perspectives de croissance. S’appuyant sur unetwteude bilan solide, l'intégralité des covendmémcaires se
trouve respectée au 31 décembre 2011.

Exploitation + Immobilier (en millions d'euros) 31/12/2011 31/12/2010 31/12/2009
CAPITAUX PROPRES (1) 80,3 72,1 64,1
Dettes financiéres yc dettes immobiliéres 159,0 108,0 107,3
VMP et disponibilités 68,0 36,7 20,1
ENDETTEMENT NET (2) 91,0 71,3 87,2
GEARING (Dettes / CP) (2)/(1) 113% 99% 136%
Exploitation (en millions d'euros) 31/12/2011 31/12/2010 31/12/2009
CAPITAUX PROPRES Exploitation (3) 79,7 71,8 65,3
Dettes financieres 113,4 70,8 61,8
VMP et disponibilités 65,3 34,7 18,0
ENDETTEMENT NET Exploitation (4) 48,1 36,1 43,8
GEARING Exploitation (Dettes / CP) (3)/(4) 60% 50% 67%
Endettement net Expl / EBITDAR consolidé (*) 1,01 0,77 1,00
Endettement net Expl / EBITDA consolidé (*) 2,38 1,60 2,11
Endettement net Expl / FP et quasi FP 42% 35% 46%

Trois ensembles immobiliers et un foncier sont gisteds dans les comptes de Groupe au 31 décebte &
représentent un endettement de 19.9 millions dguraapporter a une valeur enregistrée en congtaotks
de 23.1 millions d’euros.

La composante Exploitation de I'endettement affiotheGearing de 60% au 31 décembre 2011 pour 5830 au
juin 2011 et 50% au 31 décembre 2010, la hausda dette par rapport & I'an passé marquant le retes
opérations de développement, le mouvement étamé@mmese poursuivre.

La dette nette consolidée d’Exploitation représemtenultiple de 2.38 fois I'Ebitda de 'Ensemblensolidé au
31 décembre 2011 pour un covenant bancaire étali@.

Le Groupe dispose a la cl6ture du 31 décembre 20irie trésorerie du secteur Exploitation de 65iamk
d’euros et de lignes de financement non tirées daumillions d’euros sécurisant I'exécution du plde
développement au cours des prochains trimestres.

Fidéle a sa logique d’externalisation des actifmohiliers repris, le Groupe entend allouer pridgnitiaent ses
capitaux aux besoins de I'Exploitation.

Afin de faire porter sur la société d'exploitatiam taux d’effort acceptable, le groupe ne s'intenhs
néanmoins d’envisager au cas le cas, de portariceMctifs, des lors que les conditions écononsigigecession
des ensembles immobiliers ne se trouveraient paglies.
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La trésorerie consolidée s’analyse comme suit :

En millions d'euros 31/12/2011 31/12/2010
Disponibilités 33,4 30,9
VMP 34,6 5,8

Trésorerie et équivalents de trésorerie 68,0 36,7
Concours bancaires -6,2 -10,0
Trésorerie nette 61,9 26,7

= Les flux nets de trésoreriegénérés par I'activité s'élevent a 10.5 millionsuwlos au 31 décembre
2011

La marge brute d'autofinancement (MBA, avant c&lkehdettement net et avant charge d'impot) réss@i.2
millions d’euros contre 22.5 millions d’euros anteéme période de 2010, la croissance de + 3% délpaé la
MBA de I'activité Exploitation se trouvant comperggar la perte immobiliére.

Les établissements en régime de croisiére contittudnauteur de 93% a la marge brute d'autofinaerctmu
Groupe; ils générent un cash-flow de 19.8 milliahsuros représentant 12.5% de leur chiffre d’aéfsjren
croissance de +15% par rapport a fin 2010.

L'analyse du besoin en fonds de roulement entrd 201a cléture annuelle 2010 fait apparaitre wargation du
besoin défavorable de -2.0 millions d’euros du tHitn besoin net du secteur immobilier de -5.0 ionilé

d’euros, dont le financement est assuré parfaittaxemoyen des crédit promoteurs mis en placetaoun des
programmes immobiliers.

Le secteur Exploitation en sens inverse voit soR Blfminuer, grace a I'important travail de recoument des
créances clients entrepris sur le secteur LonguBéfance (+1.2 million d’euros, une grande part de
'amélioration provenant du déblocage sur deux dersies du complément de dotation soins globale
nouvellement conclue en 2010) et sur le secteurdd@ejour France (+0.7 millions d’euros).

Des actions d’optimisation du recouvrement desrarés clients devront se poursuivre au cours dergse
2012 auprés notamment des Caisses Régionales dahssu Maladie et des Mutuelles sur le secteur
opérationnel du Moyen Séjour.

En millions d'euros 2011/12 2010/12
TRESORERIE A L'OUVERTURE 26,7 17,2
Marge brute d'autofinancement 21,2 22,5
Variation du BFR -2,0 13,3
ImpoOt décaissé -8,7 -2,8
FLUX DE TRESORERIE LIES A L'ACTIVITE 10,5 33,0
FLUX DE TRESORERIE D'INVESTISSEMENT -24,2 -11,2
FLUX DE TRESORERIE DE FINANCEMENT 48,9 -12,3
VARIATION DE TRESORERIE 35,2 9,5
TRESORERIE A LA CLOTURE 61,9 26,7

= Les flux d'investissements’établissent a -24.2 millions d’euros et sontstiiués sur la période de :

» acquisition de titres de filiales ou d’autorisasod’exploiter pour -19.2 millions d’euros nets des
trésoreries acquises,

» immobilisations corporelles et incorporelles p&.2 millions d’euros (représentant 2.6% du chiffre
d’'affaires Exploitation),

» et autres mouvements pour -0.2 million d’euros.

= Les flux de financements’établissent a 48.9 millions d’euros et sont titurss de :

» encaissement de I'émission obligataire pour un artmet de frais de + 48.8 millions d’euros,
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» remboursement du capital restant dG0 d’emprunts ibiliecs refinancés par I'émission des ORNANE
pour -11.9 millions,

» remboursement des échéances de préts Exploitaban 48.1 millions et Immobilier pour -1.1
millions d’euros,

» encaissements provenant d’emprunts pour + 25.%onslld’euros dont 18.9 millions d’euros pour les
opérations de développement Exploitation, 3.0 ambi de financement des investissements du parc
existant, 2.0 millions d’euros d’acquisition de i@ construire et 1.6 millions de nouveaux comsou
immobiliers,

» co(t de I'endettement net payé en 2011 pour -2ligms,

» et enfin d’autres mouvements pour -1.5 million d@&=uconstitués du versement des dividendes aux
minoritaires pour -0.2 million et des échéances cdédit-bail mobilier pour -0.5 million et du
remboursement d’un compte courant d’une sociétécnosolidée pour -0.8 million d’euros.

La trésorerie nette du Groupe ressort a fin décer2di1 a 61.9 millions d’euros contre 26.7 milliahsuros a
fin décembre 2010. Elle intégre des disponibilad&actif de 68.0 millions d’euros et des concobasmcaires au
passif de -6.1 millions d’euros (classés en detesantes).

Le secteur Exploitation dispose d’'une trésoreria &ldture de 65.2 millions d’euros et reste égaletren
position de préteur de 10.4 millions d’euros vigsadu secteur Immobilier (apports en compte caupanr des
financements de programmes).

9.2 Conditions d’emprunt et structure de financement

Les encours de prét auprés des établissementgdié £elévent au 31 décembre 2011 & 78.806 nslliéeuros
sur I'activité Exploitation (dont 78.567 milliersediros de préts et 239 de concours bancairesérgistcourus)
contre 67.322 milliers d’euros fin décembre 2010s@t I'activité Immobiliere a 16.808 milliers d’eag de
crédits court terme contre 31.996 milliers d’eut@smois plus tot.

La Société a réalisé en 2011 une émission d'olidigatconvertibles sous la forme d’Ornane pour umtaat
nominal de 50 millions d’euros (dont 11.949 affestésecteur Immobilier) ; les intéréts courus séia a 2.097
milliers d’euros en fin d’année.

Six types principaux de financement existent :

1. Des emprunts moyens terme long terme de 10 a 12ases parfois un différé de remboursement en
capital de 24 mois, servant a financer des acéprsitde titres ou de fonds de commerce de sociétés
d’exploitation. Les opérations d’acquisition songralement financées a 35% en fonds propres et a
65% par emprunt.

2. Des emprunts court terme ou moyen terme de 6 m@saas non amortissables (Lignes Corporate
bancaires) destinés au financement du développenpamtage d’autorisations non exploitées, portage
d’établissement en cours d’évolution, portage d'mbitiers a restructurer.

3. Des emprunts longs sur 10 ans ou 15 ans pour fnal&s travaux de restructuration non pris en eharg
par les propriétaires immobiliers : ces travauxngestissements sont financés par emprunt dans une
fourchette de 80 a 100% des besoins.

4. Des préts courts termes de promotion immobilieresse a réaliser du portage pendant une période
maximum de 2 ans dans l'attente de la cessioninknbbilier. L'apport en fonds propres du Groupe
avoisine 15% du total des emplois. L'octroi du gsé&amoteur est par ailleurs conditionné par la pré-
commercialisation du bien immobilier a hauteur @864au minimum et peut varier en fonction du
niveau de fonds propres apportés.

5. Des crédits baux d’'une durée de 5 ans servanaadar I'acquisition de véhicules.

6. Emprunt obligataire pour un montant nominal de Slians d’euros pour répondre aux opérations de
croissance externe.
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Des covenants sont en place sur les empruntstesditanciéres suivantes:

renouvelable

10 M€

Validité attaché a Formule
2005 - 2015 Achat de .tl.tres ratio d'endettement financier net exploitation <=1,2
Verte Prairie
Achat de
2007-2017 I'autorisation ratio de solvabilité >= 30%
La Cense
ratio 1:
Crédit 8[dette financiére nette d'exploitation consolidée ] [EBITDA Retraité consolidé] <=
2008-2015 redit orporate 2,5
M€ .
ratio 2:
[dette financiére nette d'exploitation consolidée ][ FP + quasi FP ] <= 1,75
Achat des titres
2008-2020 MSE 7,7 M€ [dette nette consolidée d’exploitation] / [EBITDA onsolidé ] <=5
(ap expl) _
2008-2020 Achat de,s titres [dette financiére nette d'exploitation consolidée] [EBITDA consolidé] < 5
Nymphéas
ratiol :
N [ dette financiére nette d'exploitation consolidé¢/ [EBITDA consolidé] < 5
2008-2018 Prét Corporate
groupe 2008
ratio 2:
[ dette financiére nette d'exploitation consolidé ] [ FP + quasi FP ] <= 1,75
ratio 1 :
[dette financiére nette d'exploitation consolidée] JEDITDA consolidé exploitation] <
2010, Crédit Corporate| 6.3

ratio 2 :
[dette financiére nette d'exploitation consolidée] [FP exploitation] < 1,5

2010,
renouvelable

Crédit Corporate
2x 4 M€

ratiol :
[dette financiére nette d'exploitation consolidée] JEDITDA retraité consolidé | <=
2,5

ratio 2 :
[dette financiére nette d'exploitation consolidée] [FP + QFP exploitation] <= 1,5

2010-2013
(sept)

Crédit Corporate
7,5 M€

ratiol :
[dette financiére nette d'exploitation consolidée] JEDITDA consolidé exploitation]
<=5

ratio 2 :
[dette financiére nette d'exploitation consolidée] [FP exploitation ] <= 1,5

ratio4 :
[ FP et associés consolidés] / [ total bilan ] >0%

Les covenants sont intégralement respectés aucdinthde 2011.

9.3

Sources de financement pour les investissements s

Les investissements futurs seront financés sebbmtades décrits ci-dessus. Les ressources dégaaéles flux
d’exploitation serviront en priorité a la poursuite développement du Groupe.

En outre, les capitaux disponibles permettront darguivre le développement avec le principe acteel
financement des acquisitions sur fonds propres 6% et par recours a I'endettement pour 65 %.
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Les investissements de renouvellement s’établissemoyenne de 50-75 milliers d’euros par étabiies# par
an, leur poids sur le chiffre d’affaires Exploitati représentant plus ou moins 3 %. Les renouveli&ne
devraient étre en principe autofinancés pour medidf cas exceptionnel de sommes plus élevéesroamtales
programmes d’aménagement ou de restructuration bilies.

10 RECHERCHE ET DEVELOPPEMENT, BREVETS, LICENCES

Le Groupe Noble Age a décidé de comptabiliser ¢ggscde développement relatifs a la mise en place d
nouveau systeme d'information en immobilisatioroiporelle pour un montant de 52 milliers d’euros su
I'exercice 2011 et 546 milliers d’euros depuis 2008

Outre cet élément, aucun autre frais de recherctiéveloppement n’est a signaler au cours de laserclos.

11 TeENnDANCES

11.1 Tendances constatées sur I'exercice 2011

La tendance d’'une médicalisation renforcée du setteuve un large écho dans les choix faits désdine par
le Groupe Noble Age en matiére d’activités et getgle résidents accueillis.

11.2 Tendance anticipée sur I'exercice en cours
Holding : SA Le Noble Age :

L'augmentation des charges d’exploitation devraie &ouverte partiellement par la facturation deveaux
mandats de gestion et les refacturations de fnéiagroupe, dans un contexte de remontée de meimdaeges
immobilieres en 2011 du fait de la saisonnalité plegrammes. Les dotations aux amortissements émigdts
et taxes sous l'effet de la réforme de la contidsugconomique territoriale (CET) devraient progegsassez
sensiblement par rapport a I'an dernier.

Au final, les hypothéses de développement reteexgliquent a elles seules la perte d’exploitatioévisible de
-2.0 millions d’euros.

Compte tenu des moindres produits des participstion des charges d’emprunts complémentaires liés
notamment a I'émission des ORNANES, le résultatdestrait exceptionnellement afficher un déficitldedre

de -2 millions d’euros avant de retrouver prognessient I'équilibre grace a l'intégration des nouwea
établissements, dans le cadre de la réalisatigiasude développement.

Filiales du Groupe :

Exploitation
Long Séjour France

Le choix réalisé depuis l'origine de la prise eargje fortement médicalisée en EHPAD au sein d'issdainents
de grande taille participe a la recherche d'unellewge maitrise du co(t et de 'amélioration deglalité de
soins.

La mise en place prévisiblale Pharmacie a Usage Interne (PUI) complétedameit ce dispositif en
sécurisant le circuit du médicament, en renfortamtacabilité des consommations et en améliorafftdience
de la dépense et la maitrise du codt global.

Le groupe s’est activement préparé a ces changemennombre d’établissements en tarif soins dlabaein
du parc s'établit fin 2011 a 26 résidences, soif®des lits en EHPAD. Seulement quatre établissesraont
trois d’acquisition récente continuent d’étre finés en dotation soin au tarif partiel. Les recotivenements
en convention globale ont aussi permis de pattiesg lieu et place du financement DOMINIC la diota de
soins, avec une couverture fin 2011 de 90 % desléitlong séjour conventionnés en PATHOS.

3Lincertitude portant davantage sur 'année deéfamme que sur son principe ou son intérét général
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Moyen Séjour France

Les arrétés ministériels pour 2012 fixant le taiévdlution moyen national des tarifs des prestatien soins de
suite ou de réadaptation et en psychiatrie n'ost gracore été publiés. Néanmoins, le taux de rasatan
concernant le moyen séjour cette année est préautaur de +0.22%.

Le Groupe entend mener une politique de développeailelée et équilibrée entre ses métiers. La savise du
segment sanitaire portera sur des opérations apparhe réponse adaptée aux besoins de santériiesrés,
au sein de filieres dotées d’une forte expertisdioaée.

Long Séjour Belgique

La priorité sera consacrée en 2012 a mener a bmprogrammes de restructuration du parc et aiseéal
'ouverture et le remplissage du nouvel établissgrde 144 lits d’'Evere a Bruxelles.

Développement

Deux extensions/reconstructions d'établissement aspimées en exploitation sur le premier trime20&2 pour
une capacité supplémentaire de 81 lits (+25 litd’EIHPAD de Martigues et +56 places sur l'instiganitaire
de Breteuil), le parc en exploitation étant des nstitué de 43 établissements pour 4 127 litlamars 2012.

Fort d'un portefeuille a fin avril 2012 de 1185l& ouvrir ou a exploiter, le Groupe Noble Age edteonduire
ses projets de croissance dans les directionsrgawa

1) Poursuite de la politique active d’extension@hl : une capacité de 289 lits complémentairegxtansion

de sites existants sera mise en ceuvre au coup@dwins exercices,

2) Ouverture programmeée de cing nouveaux établisstsm 4 EHPAD et 1 maison de repos représentant un
capacité additionnelle de 518 lits compléteronpégimetre d’exploitation d'ici 2014, le Groupe st par
ailleurs a I'écoute d’appels a projet dans le calgréa programmation des Plans Régionaux de Santé,

3) Poursuite de la politique de reprise de nouveataeblissements: 378 lits se trouvent en cours de
contractualisation au 31 mars 2012.

Gestion

Le Groupe affirme sa volonté de réaliser sur I'emisle de I'exercice 2012 un chiffre d’affaires Exddion en

hausse sensible, le périmétre de lits exploité8huécembre 2011 permettant d’'ores et déja de wviser
croissance de + 6 % sur les douze prochains miams,+ 4.5% de croissance organique.

La rentabilité opérationnelle devrait se trouvenfootée par le passage de 2 établissements daaséigorie du
régime de croisiére, portant le nombre total de diir ce segment a 3.184 lits (+ 4 %), soit undritarion

additionnelle au chiffre d’affaires du segment’dedre de 6 millions d’euros.

La marge sur EBITDAR (résultat opérationnel avanyels, frais financiers et amortissements) de gensat

devrait pouvoir se maintenir au niveau de 27.0%ptertenu de I'élargissement du périmétre.

La performance du Groupe a terme reposera sucidtéade différenciation de I'offre Noble Age, lapacité a
transformer le changement de taille, I'accélératienl’intégration des reprises, le transfert deblé&sements
vers le régime de croisiére et I'optimisation dgédstion.

Immobilier

L'année 2012 sera marquée par un agenda immobiéisrchargé ou sont planifiées la vingtaine d'opéna
suivantes :
« l'achévement d'une construction neuve de SSR (Bile6®) en mars et I'ouverture d’une maison de
repos en Belgique (Evere) en septembre,
« la finalisation de 3 opérations de rénovation-esiem d’'EHPAD (Garches-92, Perpignan-66, Avrillé-
49),
« la poursuite de 2 opérations de reconstruction (teenBeuvron-41) et extension-réhabilitation
(Woodside —Bruxelles),
e le démarrage des travaux de 12 programmes (5 cotistts, 2 transferts-reconstructions et 5
réhabilitations dont 3 avec extension de capacité).

Le volume d'activité se trouvera mécaniquement am# sur les trois prochains exercices. Les résulta
immobiliers découleront ainsi logiquement du rythetelu calendrier des externalisations.
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Ensemble

Au 30 avril 2012, sur un parc de 4.127 lits en eitption, 943 lits (23% des capacités) sont epantion de

transfert vers le régime de croisiére. Additionaésg 1185 lits a ouvrir ou non exploités figuranhslde deal-

flow, le potentiel de lits non productifs ou faiblent productifs représente 2.128 places, qui viawtdr
consolider le résultat de 'ensemble & moyen terme.

Les capacités du parc en «régime de croisiereveaidat croitre de + 10% en moyenne annualisédasur
période 2012-2015 aprés une progression de + 1éffiéhée en 2011. Le parc exploité en régime désigne
devrait ainsi grandir de plus de 1.500 unités, guatsde 3.064 lits fin 2011 a 4.686 lits fin 2015.

Le niveau de trésorerie Exploitation a la clétufd P sécurise la stratégie de croissance. Fort diapacité
d’investissement d’une centaine de millions d’eusos la base actuelle de ses sources de financeieent
Groupe dispose des moyens suffisants pour condasepérations sélectives a I'unité ou des repdsesetits
ensembles dans le cadre de son plan de développemen

La bonne tenue des réalisations se lit au finasdamprogression sur un an de +24% du résultatie&tctivité
Exploitation, cceur de métier du Groupe, grace d¢iefiement a la solidité du modeéle du régime desieoe
dont le résultat net croit a un rythme soutenu 4.

La structure financiére continuera de faire I'obtine gestion rigoureuse dans le respect des eovn
bancaires en place et la recherche de I'optimisatioco(t des ressources.

1 2 PREVISIONS OU ESTIMATIONS DU BENEFICE

Le Groupe Noble Age n’envisage pas de publier dgipion ou d’estimation de bénéfice détaillées centenu
de l'existence de facteurs multiples susceptiblesflder sur le résultat d’ensemble. Le rythme deissance
interne (programmes de restructuration) et extépae acquisition de capacités nouvelles), la typi@lades
acquisitions peuvent rendre rapidement obsolétmadapté I'exercice de prévisions a court termeGreupe
met cependant a jour annuellement des prévisionterame de volume d’activité Exploitation, de nivede
marge sur Ebitdar pour les établissements du ggondant en totalité aux standards internes (&satients
dits en « régime de croisiere »).

Le Groupe Noble Age vise ainsi en 2012 un chiffedfdires Exploitation a périmétre constant auxngbers de
210 millions d’euros, un parc en régime de croésiém croissance de + 4% a 3184 lits et un niveasdiiolé de
marge sur Ebitdar conforté a 27 % sur les étabitiesés en régime de croisiére.
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Communiqué de Presse Nantes, 10 mai 2012

Croissance solide du chiffre d’affaires au T1 : +1,9 %
Développement dynamique et continu

En M€ T1 2011 T1 2012* Var.
CA Exploitation 46,9 51,0 +8,8 %
Croissance organique +4,6 %
,(;)ctci:\fbifé Long séjour** ;’jo/z ?goz +6.3 %
,(;)ct(i:\;\ité Moyen séjour** ;éo/i ;:310/%) +15.9 %
CA Immobilier 2,0 3,6 -
Chiffre d’affaires Total 48,8 54,7 +11,9 %

* non audité par les commissaires aux comptes
** Long séjour : Ehpad en France et MRPA en Balgiq- Moyen séjour : Soin de Suite et Réadaptalinique Psychiatrique et HAD

Un premier trimestre en croissance solide

Le Groupe Noble Age poursuit sa dynamique de caoiss soutenue au premier trimestre 2012 chiéfre
d'affaires Exploitation s'éleve a 51,04 millions dduros en hausse de 8,8 %omparé a la méme période de
2011.

Comme prévu, cette croissance solide, conjugudarte contribution du parc des établissements en gime
de croisiere dont le taux d’occupation ressort a 96 %, I'impdes revalorisations tarifaires (hébergements,
soins, GIR) et ueffet périméetre notamment sur I'activité moyen séjour (SSR).

Le chiffre d’affaires Immobilier apporte une cobtution de 3,6 millions d’euros sur le trimestre. inedéle
Noble Age privilégiant I'externalisation des muikjntégre les produits constatés a I'avancememt daux
opérations dont I'une a été livrée en mars 201&tiflt Médical de Breteuil) et I'autre avancerattau long de
I'exercice (Institut Médical de Sologne).

Forte dynamique de développement

Dans un contexte économique incertain, le Group®fide d'uneforte visibilité de ses métiers son parc
modélisé «en régime de croisiere» assur@rurrence et pérennité

Les actions de développement par acquisition, iomtau extension, au cceur du modéle de croissamteité
renforcées au cours de la période.

Le Groupe a pu aingiugmenter son parc de 81 litsa la faveur d’une extension d’'EHPAD (+25 lits)daine
reconstruction de SSR associée & une hausse datégpa6b lits).

A fin avril 2012, le parc de lits du Groupe a ététp a 5 312 lits, dont 4 127 unités en Exploitatio

Ces opérations, s'inscrivent dans la droite lignepthn de marche 2014 du Noble Age, avec un objdcin
parc étendu dé 900 lits pour70 établissementsElles participent au développement dimodeéle équilibré
centré sur une forte médicalisation de I'offre @evices et un haut confort dans la prise en chargmur de
valeurs humaines intangibles.
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1 3 GOUVERNANCE D’ENTREPRISE

13.1 Organes d’administration, de direction

13.1.1

Administrateurs du Groupe :

Le Conseil d’Administration du Groupe Noble Age esiarti suite a ’Assemblée Générale du 22 juihl20

de la maniére suivante :

Nom

Adresse professionnelle]

Fonction

Jean-Paul SIRET

6, rue des Saumoniéres
BP 32336 - 44323
NANTES Cedex 3

Président du Conseil d’Administration et
Directeur Général

100, avenue Charles de

éaE\\/]IZkD|NS GAULLE 92522 gzyélnc;strztri:rnft Directeur Général Délégué
NEUILLY PP

Willy SIRET, fils | 6, rue des Saumoniéres| aqministrateur et Directeur Général Déléghié

de Jean-Paul BP 32336 - 44323 aux Op&rations

SIRET NANTES Cedex 3 P

Damien BILLARD

6, rue des Saumoniéres
BP 32336 - 44323

Administrateur et Directeur Général Délég

NANTES Cedex 3 aux Finances

Robert —
DARDANNE Administrateur
Christophe —

RIPERT Administrateur
Patrick CONNAN Administrateur

Marie-Antoinette

DAIN Administrateur

Daniel BRAUD Administrateur

Il nexiste pas d’autres liens familiaux autres geeix mentionnés dans le tableau ci-dessus.

Indépendance des administrateurs

En vertu du Code AFEP-MEDEF, dans les sociétésr@iées, la part des membres du Conseil indépesdant
doit étre d’au moins un tiers. L'indépendance ggréciée au regard des critéeres édictés par |gzaiae 8.4.

du Code de gouvernement d’entreprise.

Suite a la derniére Assemblée Générale de la BacdiErvenue le 22 juin 2011, deux nouveaux admnatisurs
ont été nommeés, a savoir Monsieur Daniel BRAUD atlime Marie-Antoinette DAIN.

En conséquence, le Conseil d’administration de daiésé Le Noble Age comptant aujourd’hui neuf
administrateurs, il est recommandé qu'il y ait asima trois administrateurs indépendants selon riééres du
code AFEP-MEDEF.

Au cours de la séance du 22 février 2012, Le Peésid demandé au Conseil d’administration de seqoer
sur I'indépendance des administrateurs.

Le Conseil d’administration, aprés examen de laasibn de chacun des administrateurs, et aprésvein a
délibéré, a, dans sa séance du 22 février 201B8sidéré qu'au regard des critéres fixés par leeCAHEP-
MEDEF, le nombre d’administrateurs qualifiés d’'ipdé@dants, n’entretenant pas de relation d'affaane la
Société, peut s’établir a quatre. Il s’agit de liag Marie-Antoinette DAIN, Messieurs Christophe RIRT,
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Patrick CONNAN et Daniel BRAUD. Cette position @ntique a celle retenue par le Comité de Rémtinéra
et de Nomination dans sa séance du méme jour.

Les liaisons avec les mandataires de société dipgret des prestataires externes sont préciséesragraphe
13.1.3

Présentation des administrateurs :

Monsieur Jean-Paul SIRET(60 ans)

Parcours :

Creéateur du premier et du deuxieme établissemirsi, gue du Groupe Le Noble Age, Jean-Paul SIREO&P

son expertise et sa connaissance du métier qiéilcexdepuis plus de 15 ans. Entrepreneur/managéfiiit
avec ses Directeurs Généraux Délégués, Xavier BEIJNS, Willy SIRET et Damien BILLARD la stratégie
du Groupe, organise et supervise I'ensemble destifors opérationnelles. Il fut négociateur immadilpuis
directeur commercial chez un promoteur/construc{@gociété Pavillons Joré) de 1972 a 1982 et présida
jusqu’en 1993 la SA JPS, société de conceptiometion et construction qu’il avait lui-méme crééel®83. II

est gérant de la SARL La Chézaliére et Présidetd &A la Chézaliére depuis 1989. Il préside lalSMoble

Age depuis 1992.

Autres mandats :

Au 31 décembre 2011 :

Gérant

SARL La Chezaliére (352 694 681 RCS Nantes)

SARL Le Parc de Diane (394 055 602 RCS Nantes)

SARL Le Parc de la Plesse (351 792 478 RCS Angers)
SARL Le Parc de la Touques (421 178 740 RCS Horjfle
SARL Institut Médicalisé de Mar Vivo (424 013 46€8& Toulon)
SARL Résidence Le Parc Saint Charles (428 670R81S Chartres)
SARL Asphodia (353 681 216 RCS Evry)

SARL Sévigné (404 179 236 RCS Créteil)

SARL Ger’home (403 291 123 RCS Nanterre)

SARL Arcade de Fontenay (390 895 043 RCS Nanterre)
SARL Résidence Aigue Marine (444 727 051 RCS Taoulon
SARL Résidence Harmonie (444 726 517 RCS Montereau)
SARL Les Jardins de Mar Vivo (442 055 570 RCS oajl
SARL Le Verger de Vincennes (443 419 783 RCS @)éte
SARL Les Toits de Vincennes (722 069 317 RCS djétei
SARL Verte Prairie (351 327 481 RCS Salon)

SARL Le Parc des Vignes (412 458 119 RCS Amiens)

SARL Résidence Creisker (452 918 303 RCS Saint iNgza
SARL Résidence Marconi (478 951 585 RCS Versailles)
SARL Le Mas de la Cote Bleue (489 578 492 RCS Aix)

SARL Les Pleiades (445 348 923 RCS Toulon)

SARL Les Jardins d’Olonne (478 216 559 RCS La Rd&ineYon)
SARL Institut Médical de Romainville (452 997 79€8& Bobigny)
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SARL Les Berges du Danube (482 575 347 RCS Meaux)
SARL Résidence Untxin (480 780 600 RCS Nantes)

SARL La Gauloise (351 605 522 RCS Marseille)

SARL Les Camélias (338 662 547 RCS Perpignan)

SARL Isatis (384 704 367 RCS Cannes)

SARL Institut Médical de Breteuil (501 045 389 RB&auvais)
SARL Institut Médical Les Pins (504 136 714 RCSi8)lo
SARL Les Nymphéas (352 351 399 RCS Rennes)

SARL Maison de Santé d’Epinay (484 434 113 RCS Gy
SARL Résidence Le Monthéard (509 618 351 RCS Nantes
SARL LNA HAD Ouest (518 273 123 RCS NANTES)
SARL Fonciére GNA (438 910 275 RCS Nantes)

SARL Médica Fonciere Garches 92 (499 848 307 RO8d¥a
SARL Médica Fonciére d’Epinay ((582 032 421 RCS BGBY)
SC Financiére Vertavienne 44 (422 059 345 RCSé&nt
SARL Immobiliere du Vallon (432 399 483 RCS Naiptes
SARL Sibe (398 926 063 RCS Nantes)

SARL Le Noble Age Santé (508 707 304 RCS Nantes)
SARL LNA Services (442 082 863 RCS Nantes)

Directeur Général Délégué
SA La Chézaliere (351 359 872 RCS Nantes)

Administrateur

SA Woodside Résidence (BCE 441 675 147)

SA Parkside Invest (BCE 881 606 373)

SA Résidence Athéna (BCE 447 235 227)

SA Résidence Le Point du Jour (BCE 446 388 951)

SA Medica Fonciére 49 (414 097 709 00029 RCS Nx(filede de SA Le Noble Age)

Membre du Comité de Direction
SAS Gribouill'age (RCS NANTES 509 786 513)

Monsieur Xavier DEJARDINS (57 ans)

Parcours :

Xavier DEJARDINS, apporte une expertise de pluR@ens dans les domaines d’ingénierie financiémeet
développement de sociétés. Il contribue a I'élatmmades lignes stratégiques du Groupe et se clilrga mise
en ceuvre a travers le développement et son finaamterh a été gérant de la société Dial Serviced@R0 a
1986, société du Groupe familial SIAPA spécialidéas la gestion de distributeurs automatiques dssdas et
produits alimentaires, puis de 1987 & 1988, il @ssle poste de directeur de la Division Gestierdéstributeurs
au sein du Groupe SAFAA apres I'absorption de &P3\. Fin 1988, il développe avec Robert DARDANNE
plusieurs sociétés dont la société Fidexi spééialen ingénierie financiere et immobiliere. Xalb&tJARDINS
est titulaire d’'un DECS Comptable.
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Autres mandats :
Au 31 décembre 2011 :

Gérant
SARL Gerinvest (349 145 649 RCS Basse-Terre)
SARL Zen Activ (393 459 821 RCS Basse-Terre)

SC DEJARDINS (D 513 827 352 RCS Nanterre)

Administrateur
SA Energindus (394 133 581 RCS Cayenne)

SA KD Développement (398 115 972 RCS Pointe a Pitre
SA Start up Performance (430 485 375 RCS Nanterre)

SA Medica Fonciére 49 (414 097 709 RCS Nantesjldide SA Le Noble Age

Monsieur Willy SIRET (38 ans)

Parcours :
Willy SIRET, a rejoint le Groupe en 1999. Aprés aveté Directeur d’Exploitation puis Directeur
d’Exploitation Groupe, il a été nommé Directeur €&@h Délégué aux opérations lors du Conseil

d’Administration du 28 janvier 2009. Il dirige aif®nsemble du secteur opérationnel du Groupelétgion,
investissement maintenance, ressources humainesgahét qualité...). En outre, il participe activeme la
mise en ceuvre du développement du Groupe et de panagement des dossiers de création, transprise,
définition des critéres immobiliers et modélisatia I'outil de travail, analyse et décision desestissements
de maintenance et mobilier, démarche et négociatipmes des différentes Tutelles métiers.. || @gaémment
occupé le poste de contrdleur financier chez Uhi@fanciére cotée) de sept 98 a ao(t 99. Willy STR&st
diplomé de I'EM Lyon.

Autres mandats :
Au 31 décembre 2011

Gérant

LNA Achats (RCS NANTES 518 273 040)

SARL Institut Médical de Serris (RCS Meaux 450 7134)
Administrateur

Groupement de Coopération Sanitaire Le Noble Age
Groupement de Coopération Sanitaire PUI ANJOU

Président
SAS Gribouill'age (RCS NANTES 509 786 513)
SAS Nobilise (RCS Nantes 531 993 913)

Directeur Général

SAS La Villa Amélie (RCS Nantes 532 107 109)
SAS Corelys (RCS Nantes 500 673 926)

SAS La Villa Océane (RCS Nantes 528 150 683)

Monsieur Robert DARDANNE (56 ans)

Parcours :

Cofondateur et Administrateur du Groupe Noble AQebert DARDANNE a développé avec des associés un
certain nombre de société dans lesquelles il asirastrateur et parfois Dirigeant. Il est ainsi @odlateur et
Président Directeur Général des sociétés Voltarelgies renouvelables) depuis 2004, du Groupefiarce
Travel (Informatique dans le secteur des transpettslu Tourisme) depuis 2000 et de la société Fidex
(Ingénierie Financiére) depuis 1988. Il co-fondgeisida auparavant le Groupe Air Caraibes de 592200
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ainsi qu'un Groupe de production et de distributmgroalimentaire aux Antilles de 1985 a 1990. Rbber
DARDANNE débuta sa carriere en tant qu’auditeuaricier chez Pavie et Associés aprés avoir suivi une
formation d’expertise comptable. Robert DARDANNE également diplémé d’'une licence en droit.

Autres mandats :

Au 31 décembre 2011 :

Gérant

SARL Gerinvest (394 223 762 RCS Point a Pitre)
SARL Elda (349 391 714 RCS Point a Pitre)
SNC Guadev

SARL e-Genius (429 146 988 RCS Nanterre)

Président du Conseil d’administration et administraeur
SA Eurofinance Travel (437 971 419 RCS Nanterrg)yge e.Genius)

Administrateur

SA APA Antillaise de Participations Aéronautiqu897 923 822 RCS Point a Pitre)
SA Sunny Caraibes.com (433 040 011 RCS Point @)Rgroupe Eurofinance Travel)
SA KD DEVELOPPEMENT (398 115 972 RCS Point a Pitre)

SA DRC (508 224 003 RCS Cayenne)

SA Résidence Athéna (BCE 447 235 227)

SA Résidence Le Point du Jour (BCE 446 388 951)

SA Travel Technology Interactive (480 040 880 RC&$¢ille) (groupe e.Genius)
SA Voltalia Investissement (517 684 791 RCS Nanjerr

SA Voltalia (485 182 448 RCS Nanterre)

Président
SAS Fidexi (398 045 567 RCS Nanterre)

Monsieur Christophe RIPERT (59 ans)

Parcours :

Aprés un troisieme cycle Arts et Métiers, il a fags premiéres armes chez KIMBERLY CLARK dans le
contréle de gestion puis le marketing pendant 6 pms entame une carriere chez DURACELL duranais,

ou il est nommé Président Europe, et Vice Présittgrtnational en 1992. De 1997 a 2001, il devie@®A
Groupe Marketing et Développement et Président fiuret International de THOMSON MULTIMEDIA.
Actuellement, il exerce une activité de consultatérnational.

Autres mandats :
Au 31 décembre 2011 :

Administrateur
SA Voltalia (485 182 448 RCS Nanterre)

Monsieur Patrick CONNAN (68 ans)

Parcours :

Administrateur du Groupe Noble Age depuis avril 08e 1990 a 2009 Patrick Connan fut a la téteel’un
entreprise de représentation industrielle pour aesériaux de BTP et assure en paralléle une actilét
promotion immobiliére.

Autres mandats :

Au 31 décembre 2011

Gérant
SCI Moulin de la Joie (RCS Nantes 383 742 533)
SARL Patrick Connan (RCS Nantes 508 874 203).
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Monsieur Damien BILLARD (39 ans)

Parcours

Damien BILLARD est entré dans le Groupe NOBLE AQEjein 2006, concomitamment a l'introduction en
bourse, avec pour mission d’accompagner la croigsdn Groupe sur le plan des processus, des etitds
I'organisation administrative et financiére. Il aeecé des missions de contréleur de gestion err@meément
industriel et commercial au sein de divers grougpeglo-saxons (Hewlett-Packard, Mars Incorporateidyilv
Megastores). Il a rejoint le Groupe SUEZ en 199%aeainm du péle Services a I'Energie chez ELYO SA, en
qualité de contréleur financier chargé du suivirdhéseau de 40 sociétés représentant un C.A. ddi@ras
d’euros. Il a mené en paralléle diverses missianpaksage aux référentiels US Gaap et IFRS. krestite
appelé aupres de la Direction Générale du Péle @rassistant a la maitrise d’ouvrage d'un systeme
décisionnel. En 2005, il rejoint un Groupe indwgtsipécialisé en infrastructures et équipementstifpau poste

de Directeur Financier adjoint tout en assurantdadirection d’'un pdle industriel amené a se restmer.
Damien BILLARD est diplémé de 'EM LYON.

Autres mandats :

Au 31 décembre 2011
Membre du Comité de Direction
SAS Gribouillage (RCS NANTES 509 786 513)

Monsieur Daniel BRAUD (60 ans).
Parcours
Entre 2003 et 2008 (avant de prendre sa retratefsieur Braud fut Directeur Financier et Direct@énéral
Délégué de Groupama Centre Atlantique, responsdddedomaines suivants : Stratégie d’investisseraent
allocation, Actif/Passif, Bilan et compte de réat(docial et consolidé), Fiscalité, Comptabilitén&eéle et
assurance, Comptabilité financiére, Logistiqueaditipue d’achats, Moyens généraux.

Autres mandatsNéant

Madame Marie-Antoinette DAIN (58 ans)
Parcours :
Marie-Antoinette DAIN détient une licence de dreit un DES de l'Institut Technique de Banque, ce qui
explique son orientation professionnelle dans mwalnes juridique et bancaire. Pendant 15 ansaefavaillé
en Guyane, dans un premier temps, comme chargéseaifmement puis, dans un second temps, elle fut
détachée par la BNP et enfin, elle a travaillé gewgroupe Tanon & cie et Air Guyane. Ensuite, &lleavocat
associé au Barreau de Paris pendant 10 ans avegjpdelre le groupe Ségur depuis 2002.

Autres mandats :

Au 31 décembre 2011

Gérant

SARL Indibat 382 371 375 RCS Paris

SARL Horus 408 524 650 RCS Paris

SARL Hoche Caraibes 333 813 897 RCS Paris

SCI du 7 Rue de Mulhouse 412 762 411 RCS Paris
SARL Domaine de Sainte Marie 450 555 446 RCS Paris
SARL Crystalle Venture 412 836 009 RCS Paris

SCI Soleil Immobilier 394 509 509 RCS Paris

SCI Voltaire 415 163 120 RCS Paris

SCI Duraffourd 499 079 762 RCS Paris

SARL Streetlight Vision 488 022 211 RCS Paris

SNC Jardin de Maia 492 015 300 RCS Paris

SNC Segur Caraibes 499 150 753 RCS Paris

SARL Uniair Group 382 371 375 RCS Paris

SARL Aerovision 397 590 837 RCS Toulouse

STAR Services international SARL 340 803 618 RC&&rs
SARL Camo Air Support 519 966 576 RCS Toulouse
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Président

SAS Hoche Financement 415 250 158 RCS Paris

SAS Continental Services 432 270 833 RCS Paris
SAS Groupe Segur 311 414 064 RCS Paris

SE Blue Finances (Belgique) RPM Bruxelles 0466.6492.
SAS Jet Services 510 314 560 RCS Paris

SAS Aquatique du Crouesty 422 834 465 RCS Vannes
SAS Uni Air 395 320 625 RCS Bobigny

SAS Advanced Air Support — AAS 383 951 811 RCS Exiug
SAS Cyllene Investissement 517 740 338 RCS Paris
SAS Osca Fund Management 495 113 185 RCS Paris
SAS BCA 786 150 110 RCS Paris

SAS Progerim 302 067 657 RCS Paris

Président Directeur Général
SA Hoche Promotion 305 121 196 RCS Paris

Président du Conseil d’Administration
SA JLMD Ecologic Group 438 970 956 RCS Paris

13.1.2 Censeurs

L'assemblée générale extraordinaire du 28 septer@b a institué un collége de censeurs ayant voix
consultative et non délibérative au Conseil d’adstiation.

Au 31 décembre 2011, le Conseil d’administratiomptait six censeurs :

- la Société SALVEPAR et GROUPAMA Centre Atlantiquemmée par les Conseils d’administration des 16
décembre 2009 et 20 janvier 2010, leur nominati@maété ratifiée par ’Assemblée Générale Mixte28juin
2010;

- Monsieur Michel BALLEREAU nommé par I'’Assemblé&@rale du 22 juin 2011 ;

- Les sociétés SIGEFI, SODERO Gestion et la CaRégionale de Crédit Agricole Atlantique Vendée,
nommeées par les Conseils d’administration des i@boe et 16 novembre 2011, sous réserve de raiificpar

la prochaine Assemblée Générale.

Nous vous informons par ailleurs que GROUPAMA Cenftlantique a démissionné de ses fonctions de
Censeur le 23 janvier 2012.

13.1.3 Conflits d'intéréts au niveau des organes d’adstiation et de Direction générale

La société Fidexi, controlée par Messieurs Xavi&tJBRDINS et Robert DARDANNE, intervient a titre
exclusif pour le compte du Groupe dans le montade @mmercialisation de ses opérations immolasiequ'il
s'agisse d’acquisitions avec ou sans restructmatimcquisitions avec extension ou de créatiomstraction.

Les deux contrats signés par le Groupe avec Fidese titre sont d'une durée de 4 ans a compter9du 2
septembre 2004 et prévoient des pénalités sigtiifesaen cas de rupture anticipée. Les honoraeemaohtage

de Fidexi sont fixés a 5% du prix de revient deérafions immobilieres et sont inclus dans le pexveénte du
bien cédé. En ce qui concerne le contrat de coniatisation, ce dernier est rémunéré a hauteur & d0 prix

de cession du bien et est facturé directement mestisseurs. La part du chiffre d'affaires de Kidevec le
Groupe Noble Age s’éleve plus ou moins a 25%. LeuBe considére que ces termes sont conformes aux
conditions de marché. (cf. 16)

Jean-Paul SIRET est a la fois Président Directetmé@l de la SA Le Noble Age et gérant de la SARL L
Chézaliere, dont le capital est contr6lé indire@rtipar lui méme et Monsieur BERTHELOT, adminisuatde

la SA Le Noble Age jusqu'au ler avril 2006 (MonsiBERTHELOT étant par ailleurs associé a Jean Paul
SIRET dans la Financiére Vertavienne, un des acdives de référence de SA Le Noble Age). Cette
communauté d'intérét est matérialisée par le codfessistance a la gestion, qui donne les mém@egatives

a la SA Le Noble Age que les contrats similaireschas avec les autres sociétés d’exploitation dou@e. En
outre, un pacte a été conclu en 2007 entre legipanx associés de la SARL La Chézaliére, dontAaL&
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Noble Age, afin de préciser les modalités du cdatd® la SA Le Noble Age sur la SARL La Chézaliérainsi
renforcer le contrdle exclusif de la SARL La Ché&a par la SA Le Noble Age.

13.2 Rémunérations et avantages

13.2.1 Rémunérations des administrateurs et dirigeants

Synthése des rémunérations et des options et des ac___tions attribuées a chague dirigeant mandataire soci al

Qualité*

2010

Qualité*

2011

Jean-Paul SIRET, Président Directeur Général

Xavier DEJARDINS, Directeur Général Délégué Développement

Willy SIRET, Directeur Général Délégué aux Opérations

Damien BILLARD, Directeur Général Délégué aux Finances

Rémunérations dues au titre de I'exercice

Jean-Paul SIRET

AIMS

175 258

AIMS

196 342

Xavier DEJARDINS

AIMS

132 937

AIMS

154 781

Willy SIRET

AIMS

119 544

AIMS

147 819

Damien BILLARD

AIMS

112 577

A/MS

147 820

Valorisation des options attribuées au cours de I'exercice

Jean-Paul SIRET

Xavier DEJARDINS

Willy SIRET

Damien BILLARD

Valorisation des actions de performance attribuées au cours de I'exercice

Jean-Paul SIRET

Xavier DEJARDINS

Willy SIRET

Damien BILLARD

Sous-Total des mandataires sociaux

Jean-Paul SIRET

AIMS

175 258

AIMS

196 342

Xavier DEJARDINS

AIMS

132 937

AIMS

154 781

Willy SIRET

AIMS

119 544

A/MS

147 819

Damien BILLARD

AIMS

112 577

A/MS

147 820

TOTAL

540 316

646 762

* A : Administrateur — MS : Mandataire Social

En I'absence d’action de performance attribuéeraardataires sociaux, aucune information n’esteiportée
Les regles de fixation ne sont pas différentes ddiministrateur a I'autre, mais :

- Messieurs Jean-Paul SIRET, Xavier DEJARDINS, WHIRET, Damien BIILARD mandataires sociaux, ont
volontairement renoncé a la perception des jetenmélsence, du fait qu'ils sont rémunérés pardeug

NOBLE AGE ;

- Pour les autres administrateurs, les jetons ésgpice sont attribués en fonction de leur assiduitéséances

du Conseil d’administration.

Le conseil d’administration du Groupe Noble Age atiibué aucune option de souscription et d’adrettions

aux dirigeants administrateurs et aux salariés.
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Synthése des rémunérations de chaque dirigeant mand ataire social

(1) Les émetteurs fournissent les éléments de rératian sur une base brute avant impot

(2) Préciser les criteres en application desquedsédéments ont été calculés ou les circonstancesegard desquelles ils ont été établis (motifseteement,
criteres d'attribution, modalités de fixation dumant). Ces informations peuvent étre décrites darsnote accompagnant le tableau.

(3) Décrire ces avantages en nature : voiture niege etc.

(4) Préciser les criteres en application desquedsédéments ont été calculés ou les circonstancesegard desquelles ils ont été établis (motifseteement,
criteres d’attribution, modalités de fixation du mant). Ces informations peuvent étre décrites dmmes note accompagnant le tableau. Cette catégisee
également, s'il a lieu, les indemnités dues a ragmla prise de fonctions du mandataire social.

(5) Rémunérations attribuées au dirigeant mandasaicial au titre de ses fonctions au cours det@se quelle que soit la date de versement

(6) Intégralité des rémunérations versées au dingmandataire social au titre de ses fonctionsoaus de I'exercice

2010 2011
Montants | Montants | Montants | Montants
Jean-Paul SIRET, Président Directeur Général dus (5) | versés (6) | dus (5) | versés (6)
Rémunération fixe (1) 151714 151 714 156 521 156 521
Rémunération variable (1) (2) 23 544 23544 39 821 39 821

Rémunération exceptionnelle

Jetons de présence

avantage en nature (3) 3360 3360 3360 3360

Total 178 618 178 618 199 702 199 702
2010 2011

Montants | Montants | Montants | Montants

Xavier DEJARDINS, Directeur Général Délégué Dévelop pement dus (5) | versés (6) | dus (5) | versés (6)

Rémunération fixe (1) 109 393 109 393 114 960 114 960

Rémunération variable (1) (2) 23544 23544 39 821 39 821

Rémunération exceptionnelle

Jetons de présence

avantage en nature (3) 1 356 1356 1669 1669

Total 134 293 134 293 156 450 156 450
2010 2011

Montants | Montants | Montants | Montants

Willy SIRET, Directeur Général Délégué aux Opératio  ns dus (5) | versés (6) | dus (5) | versés (6)

Rémunération fixe (1) 96 000 96 000 107 998 107 998

Rémunération variable (1) (2) 23 544 23544 39 821 39 821

Rémunération exceptionnelle

Jetons de présence

avantage en nature (3) 3180 3180 3652 3652

Total 122 724 122 724 151 471 151 471
2010 2011

Montants | Montants | Montants | Montants

Damien BILLARD, Directeur Général Délégué aux Finan  ces dus (5) | versés (6) | dus (5) | versés (6)

Rémunération fixe (1) 89 033 89 033 107 999 107 999

Rémunération variable (1) (2) 23 544 23544 39 821 39 821

Rémunération exceptionnelle

Jetons de présence
avantage en nature (3) 3510 3510 3 365 3 365
Total 116 087 116 087 151 185| 151185

La rémunération variable est due aux quatre mamdatsociaux au titre de leur mandat social

a) La prime de développement figurant dans ce dabdst due dans la mesure ou les conditions sewaoint
remplies (hors délai de purge):

1. Création :
- signature d’'un compromis portant sur un terrain
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- obtention des autorisations administratives deixgr conjointes (ARS)
- obtention des permis de construire

2. Rachat :
- signature de I'acte définitif

b) La prime de résultat est de 10 euros pour 1€006s d’augmentation du résultat net consolidéedeicice
N+1 par rapport au résultat net consolidé de I'eixerN.

En I'absence d’action de performance attribuéeraardataires sociaux, aucune information n'est ici
répertoriée.

(1) S'agissant du non-cumul du mandat social avecaentrat de travail, seuls sont visés par lesmecandations AFEP/MEDEF le
président du conseil d’administration, le présidéinecteur général, le directeur général dans ¢esets a conseil d’administration, le
président du directoire, le directeur général uaidans les sociétés a directoire et a conseil meilance et le gérant dans les SCA.

(2) L’émetteur présente, s'il y a lieu, une notgleative complémentaire sur les régimes suppléaiers de retraite dont bénéficient les
dirigeants mandataires sociaux :

- S’agissant des régimes a prestations définiémdtteur fournit des informations complémentairgsles modalités de détermination et de
calcul des prestations de retraites supplémentgi@sexemple pourcentage du dernier salaire jasgno’ certain montant) auxquelles le
mandataire dirigeant social aura droit comme alttéeficiaires a I'age de la retraite.

- S’agissant des régimes a cotisations défini&snétteur fournit des informations complémentainasia charge versée par I'employeur
comptabilisée par 'Emetteur au cours de I'exereiadénéfice du dirigeant mandataire social.

(3) L’émetteur présente un développement sur lgagements pris au bénéfice de ses dirigeants naaregasociaux correspondant a des
indemnités ou des avantages dus ou susceptiblee digs a raison de la cessation ou du changemsergsifonctions ou postérieurement a
celle-ci. L'information donnée & ce titre préciss modalités de ces engagements et notamment kamhaie ces indemnités ou avantages
pour chacun des dirigeants mandataires bénéésides critéres d’exigibilité et de performancesd y a lieu, les circonstances au regard
desquelles ils ont été établis.

(4) L’émetteur présente un développement sur ldenmités dues au titre des clauses de non-concermmclues, le cas échéant, par la

société avec chaque dirigeant mandataire social.

Indemnités ou
avantages dus ou
Contrat de travail Régime de retraite suscgptiples détre InQemnités relatives
Dirigeants Mandataires Sociaux 1) supplémentaire dus araison de la aune clause de
cessation ou du non concurrence
changement de
fonctions
oui non oui (2) non oui (3) non oui (4) non
Nom Jean-Paul SIRET
Fonction Président Directeur Général X X X X
Date début Mandat 24/06/2009
Date fin Mandat AGOA 2015
Nom Xavier DEJARDINS
Fonction Directeur Général Délégué Développement X X X X
Date début Mandat 24/06/2009
Date fin Mandat AGOA 2015
Nom Willy SIRET
Fonction Directeur Général Délégué Opérations X X X X
Date début Mandat | 28/01/2009
Date fin Mandat AGOA 2017
Nom Damien Billard
Fonction Directeur Général Délégué Finances X X X X
Date début Mandat 28/01/2009
Date fin Mandat AGOA 2015

13.2.2

Sommes provisionnées par le Groupe aux fins derent de pensions, retraites et
autres avantages au profit des administrateursrgehnts

Les provisions pour indemnité de retraite concertesdirigeants du Groupe Noble Age s'établisdasn31
décembre 2011 a 54.478 euros pour Jean-Paul SIRE3B.225 euros pour Xavier DEJARDINS contre
respectivement 45.872 euros et 28.742 euros fif).204 provision pour Willy SIRET et Damien Billardest
pas significative compte tenu des paramétres de-cawer utilisés dans l'appréciation des engagemedats

retraite.
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13.3 Fonctionnement des organes d’administration et deicection

13.3.1 Direction du Groupe

Date d’échéance

du mandat (AG
Date de lére u (

Nom Fonction Sl appelée a statuer sur
nomination I'exercice clos des

comptes de I'année
indiquée)

Président du Conseil
Jean-Paul SIRET d’administration et Directeur 30/07/1992
Général

Administrateur et Directeur

Comptes 2014/AG
2015

Comptes 2014/AG

Xavier DEJARDINS nt 30/07/1992

Geénéral Délégué Développeme 2015

Robert DARDANNE Administrateur 30/07/1992) M 2014/AG

i Administrateur et Directeur Comptes 2016/AG
Willy SIRET Général Délégué aux Opérations 01/04/2006 2017

Christophe RIPERT Administrateur 01/04/200¢ COMPies SOLUAG

Patrick CONNAN Administrateur 01/04/2006 Compt;glzzonlAG

Administrateur et Directeur Comptes 2014/AG

Damien BILLARD Général Délégué aux Finances 28/01/2009 2015

. : . Comptes 2016/
Marie Antoinette DAIN Administrateur 22/06/2011 AG 2017

; . Comptes 2016/
Daniel BRAUD Administrateur 22/06/2011 AG 2017

13.3.2 Contrats entre les administrateurs et le Groupe

- Jean-Paul SIRET est également gérant de la SARCHé&zaliére. La rémunération de gérant de Jean Paul
SIRET regue a ce titre existe depuis la créatiofadmciété. Cet établissement a été créé en 1680que
le Groupe n’était pas encore constitué ;
- Robert DARDANNE, administrateur du Groupe Noble Agsst également le Président de la société Fidexi,
- Xavier DEJARDINS, administrateur du Groupe NoblesAgst actionnaire de la société Fidexi.

13.3.3 Comités spécialisés

Trois Comités ont été institués par le Conseil diamstration, par voie d’adoption et de modificatidu
Réglement Intérieur : le Comité stratégique, le @@naudit et le Comité de rémunération et de n@tion.

Suite au Conseil d’administration du 16 février 201a composition des organes de gouvernance §tétab
comme suit :

Le Comité stratégique est composé de cing admaéstrs, d'un salarié du Noble Age et d’'un censeur.
Le Comité d’audit est composé de trois administnatet d’'un censeur.
Le Comité de rémunération et de nomination est am@gle trois administrateurs et d’'un censeur.

Comité stratégique :
Il est encharge de I'analyse prospective et du développesimatégique

Composition :

Xavier DEJARDINS, Président du Comité, Administratet Directeur Général Délégué Développement
Jean-Paul SIRET, Administrateur et Président dus€ibd’Administration

Willy SIRET, Administrateur et Directeur GénérallBgué aux Opérations

Damien BILLARD, Administrateur et Directeur Généblégué aux Finances
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Christophe RIPERT, Administrateur
Jérdme FOURNIER, salarié et ingénieur financieclearge des études développement
Michel BALLEREAU, Censeur.

Comité d’Audit :

Il est charge de I'étude des comptes et des po@gi®t du suivi des risques
Composition :

Daniel BRAUD, Président du Comité, Administrateur

Robert DARDANNE, Administrateur

Patrick CONNAN, Administrateur
La société SALVEPAR, Censeur

Comité de rémunération et de nomination :

Sa mission est d'assister le Conseil d’adminigiratiotamment dans la détermination de la rémuérdes
mandataires sociaux et s'il y a lieu dans la misplace des plans de rémunération en action, emtissant
I'intérét social du groupe et celui des actionraire

Composition :
Christophe RIPERT, Président du Comité, Administiat
Robert DARDANNE, Administrateur

Patrick CONNAN, Administrateur
Daniel BRAUD, Administrateur
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13.3.4 Rapport sur le controle interne — exercice clos3dulécembre 2011

RAPPORT DU PRESIDENT
DU CONSEIL D'ADMINISTRATION
(Article L. 225-37 du Code de commerce)

Chers actionnaires,
Conformément aux dispositions de l'article L.225aiiéa 6 du Code de commerce, nous vous rendanpteo
aux termes du présent rapport :

- de la composition du Conseil d’administration et Ithpplication du principe de représentation
équilibrée des femmes et des hommes en son sein,

- des conditions de préparation et d'organisationtid@sux de votre Conseil d’administration au cours
de I'exercice social clos le 31 décembre 2011,

- des procédures de contrOle interne et de gestionisipues mises en place par la Société,
- des éventuelles limitations apportées par le Codsiministration aux pouvoirs du Directeur Généra
- des modalités particulieres relatives a la paritgm des actionnaires aux assemblées générales,

- des principes et des régles arrétés par le Cotisgiininistration pour déterminer les rémunératiens
avantages de toute nature accordés aux mandaaaiesix.

La rédaction du présent rapport s’appuie sur ldegde mise en ceuvre du cadre de référence du leomtiérne,
spécifiquement adapté aux petites et moyennesrgalgans la continuité des recommandations de I'AMiFe
gouvernement d’entreprise et sur le contrdle irtqrabliées en juillet 2010.

Par ailleurs, il vous est précisé que le présempad, conformément a la loi du 3 juillet 2008 esumis a
I'approbation du Conseil d’administration et estde public.

DECLARATION SUR LE GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE

A titre préliminaire, précisons qu’en matiére dengernement d’entreprise, la Société a choisi deéfser pour
I'essentiel au Code de gouvernement d’entreprisesdeiétés cotées établi par 'AFEP et le MEDEFR(dee
version a jour du 19 avril 2010).

Nous vous informons toutefois qu'a ce jour, la @uséatutaire des fonctions d’administrateur edblieta six
années au lieu de quatre années selon les prétomssdu code AFEP-MEDEF.

La question du raccourcissement du mandat des &trateurs a été soumise au Conseil d’adminismafians
sa séance du 22 février 2012, le Conseil d’admatish a décidé de ne pas soumettre a I'’Assembéde@le le
raccourcissement du délai du mandat d’administrateulurée de six années permettant d’assurecamnuité
dans les fonctions d’administrateur.

Le code AFEP-MEDEF peut étre consulté sur le siteweode-afep-medef.com.

1/ COMPOSITION DU CONSEIL D'ADMINISTRATION ET APPLI CATION DU PRINCIPE DE
REPRESENTATION EQUILIBREE DES FEMMES ET DES HOMMES EN SON SEIN

1.1 - Composition du Conseil

* Administrateurs
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Le Conseil d'administration compte neuf adminigttas, savoir :
- Monsieur Jean-Paul SIRET
- Monsieur Xavier DEJARDINS
- Monsieur Willy SIRET
- Monsieur Damien BILLARD
- Monsieur Patrick CONNAN
- Monsieur Robert DARDANNE
- Monsieur Christophe RIPERT
- Madame Marie-Antoinette DAIN
- Monsieur Daniel BRAUD.

A ce jour, la durée statutaire des fonctions d'adstiateur est établie a six années conformémert au
dispositions Iégales, au lieu de quatre années $e$ préconisations du code AFEP-MEDEF. (Cf supra

* Représentants du Comité d’Entreprise au Conseil ‘@dministration

Au 31 décembre 2011, le Conseil d’administratiomptait deux représentants du Comité d’Entrepriséguiés
au Conseil d’'administration, en la personne de :

- Madame Anne BERTIN-MAGHIT, membre élue du Conde I'U.E.S. dans le Collége Cadres, salariée de
I'établissement SA le Noble Age,

- Madame Emilia BELTRI, membre élue du Comité d&E.S. dans le College Employés et Ouvriers, sari
du Parc de Diane,

En tant que représentant élus du personnel et apo&isété désignés au Conseil, les membres dutéqauvent
assister, avec voix consultative, aux séances tsdllo

* Censeurs

L'assemblée générale extraordinaire du 28 septer@b a institué un collége de censeurs ayant voix
consultative et non délibérative au Conseil d’adstiation.

Au 31 décembre 2011, le Conseil d’administratiomptait six censeurs :

- la Société SALVEPAR et GROUPAMA Centre Atlantiquemmée par les Conseils d’administration des 16
décembre 2009 et 20 janvier 2010, leur nominati@maété ratifiée par ’Assemblée Générale Mixte28juin
2010;

- Monsieur Michel BALLEREAU nommeé par I'Assemblé&@rale du 22 juin 2011 ;

- Les sociétés SIGEFI, SODERO Gestion et la CaRégionale de Crédit Agricole Atlantique Vendée,
nommeées par les Conseils d’administration des 1@boe et 16 novembre 2011, sous réserve de rditificpar

la prochaine Assemblée Générale.

Nous vous informons par ailleurs que GROUPAMA Cenfitlantique a démissionné de ses fonctions de
Censeur le 23 janvier 2012.

1.2 — Respect de la parité au sein du Conseil diainistration

Conformément aux dispositions de I'article L 225¢8Y Code de commerce et suite a I'adoption deilao
2011-103 du 27 janvier 2011, nous faisons état'ajmlication du principe de représentation équéiides
femmes et des hommes au sein du Conseil d’adnaiticsir

Au 31 décembre 2011, le Conseil d’administratiamptait 1 administrateur femme, Madame Marie-Argtti
DAIN, nommée par '’Assemblée Générale du 22 juihl20

2/ CONDITIONS DE PREPARATION ET D'ORGANISATION DES TRAVAUX DU CONSEIL
D’ADMINISTRATION ET DES COMITES

2.1 - Fréquence des réunions et synthése de I'adty

L'article 12 des statuts prévoit que le Conseiésmit aussi souvent que l'intérét de la Sociétége.
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Le tableau ci-dessous reprend a titre comparati€guence des réunions du conseil.

Gouvernance Noble Age 2006 2007 2008 2009 201p 2011
Nb de séances du Conseil 18 13 14 13 13 15
Nb de réunions du Comité Stratégique NA 7 12 10 11 11
Nb de réunions du Comité d’Audit NA 6 8 11 11 13
rl\]lcl;)n(]jiﬁgteigglons du Comité de Rémunération et NA NA NA 5 4 4

Ainsi, au cours de l'exercice écoulé, notre Condeiiministration s'est réuni 15 fois, le rythmetdaue des
Conseils étant au minimum mensuel.

Le Conseil examine les dossiers de sa compétende ataniére générale, les sujets suivants :

- le plan de développement et les orientations gfiGés,

- larevue des tests de valeur de I'ensemble defs actisolidés du Groupe Noble Age,

- larrété des états financiers consolidés réels ¢etmpu résumés,

- le budget annuel des sociétés consolidées du Groupe

- les opérations d’acquisition (et éventuellemensioeg a leurs différents stades d’avancement,

- les investissements de croissance organique (castations et/ou agrandissements),

- la mise en place des financements et la structura I'endettement,

- I'examen de I'utilisation des délégations qui lansaccordées par I’Assemblée Générale,

- les problématiques opérationnelles telles que legyrammes d'investissement, le suivi du parc
immobilier, 'analyse des reportings de Groupe,

- les problématiques de gestion telle que la revisesidaations de trésorerie, des loyers immobilides,
documents de prévention des risques,

- lavancement du déploiement du systeme d'infornmatio

- les garanties et les conventions a autoriser,

- les rémunérations des dirigeants, les jetons d&epoés des administrateurs,

- I'évaluation des travaux et du fonctionnement duggd d’Administration.

0 Le Conseil d’administration s’est prononcé au codesl’exercice 2011 sur toutes les délibérations et
décisions mises a l'ordre du jour de ses travaugpglication des lois et réglements en vigueur Emée. Le
Conseil, dans ses principaux domaines d’intervantiodébattu des orientations stratégiques du @roup

0 Le Conseil d'administration a arrété les comptassotidés du groupe et les comptes sociaux de létsoc
LNA SA pour I'exercice 2010. Il a également arriétg comptes consolidés du premier semestre 2011.

0 Le Conseil d'administration a adopté le rapportraésident du Conseil d'administration sur les pdocés
de contrble interne.

2.2 - Convocations des administrateurs et des Comssiaires aux comptes

Conformément a l'article 12 des statuts, les adstmateurs ont été convoqués par le Président tgbiitd’ordre
du jour.

Les Commissaires aux comptes ainsi que les repgedgendu Comité d’Entreprise ont également été
systématiqguement convoqués aux réunions du Catiadininistration.

2.3 - Assiduité des administrateurs, censeurs et @mnissaires aux comptes

En regle générale, tous les administrateurs s@siepits aux réunions du Conseil d’administrationrégdjistre de
présence au Conseil est signé.

Les Commissaires aux comptes assistent aux réumjoasd ils exercent une mission de contréle dans la
Société. lls sont notamment présents lors de pdsesdécisions importantes et lors de l'arrété dmaptes
semestriel et annuel afin de présenter la syntbéskeur revue des comptes, leur appréciation doectsles
procédures internes ainsi que de I'efficacité davironnement de contréle mis en place au seinrduie.
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L’assiduité aux réunions du Conseil est favorisge: p

- la fréquence des réunions permettant une analygmstxdes points étudiés en Conseil et un suivi
permanent des dossiers stratégiques,

- les travaux préparatoires des Comités spéciaksesupport des réunions du Conseil d’administration
conduits par des membres aux compétences parteukd adéquates,

- la qualité des débats et des analyses sur chacusujiets inscrits a I'ordre du jour des réunions du
Conseil,

- lattribution de jetons de présence aux administreg et aux Censeurs en rémunération de leur
implication professionnelle et en fonction de laessiduité. Nous rappelons toutefois que le Présiden
Directeur Général, les trois Directeurs Généraulé@ées, Michel BALLEREAU ainsi que les trois
nouveaux Censeurs (Les sociétés SIGEFI, SODERQdBeHtla Caisse Régionale de Crédit Agricole
Atlantique Vendée) ont renoncé a percevoir lemgette présence.

Le taux de présence des membres du Conseil d'astmaitibn aux 13 réunions du Conseil s'est étaf@li% en
2011 contre 78% au cours de I'exercice 2010, I\ss®ble la participation s’établissant comme suit :

Année 2011

Participation aux Conseils d'’Administration

5%
24%

71% O présence

B représentation

O absence excusée

Année 2010

Participation aux Conseils d'Administration

15%
7%

O présence

0,
8% | représentation

O absence excusée

La présence d'un ou plusieurs représentants dut€atitintreprise a été constatée au cours de I'eeec80 %
des séances (contre 69 % pour I'exercice précédent)

Le nombre d’administrateurs et de censeurs présemtséances du Conseil s’est consolidé a respeutint 6.1

p. (sur 7.7 administrateurs en nombre moyen corssigéorata temporis) et a 2.5 (sur 4.4 censeursoembre
moyen considéré prorata temporis) durant I'anné&l2€ontre 5.4 administrateurs présents en moyenne
(rapporté a 7 administrateurs au total) et 1 carlseside I'exercice précédent (rapporté a 3 ceisyeu
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2.4 - Information des membres du Conseil d’adminisation

Le Président fait en sorte que les documents etnrdtions nécessaires a la mission des administeagt aux
censeurs leur soient communiqués avant chaqueoréuni

2.5 - Tenue des réunions

Toutes les réunions du Conseil d’'administratiors@et déroulées au siége social en 2011. Occaslenresit,
les réunions peuvent se tenir sur d'autres sitesfoaction de l'ordre du jour préalablement étadtides
contraintes existantes.

2.6 - Comités spécialisés

Dans le cadre du renforcement des pratiques deegoance, les trois comités spécialisés ont plein¢joeié
leur réle. lls ont participé a I'accroissement dficacité du fonctionnement du Conseil d’admiragion en
2011.

= | e Comité stratégique

Il est chargé de I'analyse prospective et du démEment stratégique.

Il est consulté sur les projets liés au développerde Groupe, le suivi de I'évolution des parteatsriet les
projets d’accords stratégiques. Il fait rapporfoetmule sur chacun des projets des recommandadior@onseil
d’administration.

Comme l'an dernier, le Comité stratégique s’eshré@nze fois au cours de I'exercice. Il est constitle 7
membres, dont quatre sont salariés du Groupe, aigrviennent activement dans les opérations de
développement. Il a été amené a traiter les gramaddé matiques suivantes au cours de I'exercided 20

- Synthése des évolutions réglementaires dangtewede la Santé,

- Présentation des orientations stratégiques métier

- Examen des projets de reprises, analyse desspmircture de I'offre et des garanties données,

- Examen des projets immobiliers,

- Réflexion sur les besoins de financement du geadéveloppement et sur I'opération d’émission liyaibions
convertibles (ORNANES),

- Veille concurrentielle et analyses sectorielles,

- Examen et étude des recommandations AFEP MEDEF.

= |e Comité d’audit

Il est en charge de I'étude des comptes et desspyés et de I'évaluation du systeme de contrélerire. Les
travaux sont réalisés dans le cadre d’'un agentht étadébut d’année pour permettre de suivre ¢dhgances.

Il s'assure du respect des principes comptablesgereur, étudie I'évolution des référentiels norifisagt veille a
la fiabilité des systémes et procédures pour ll&tsdment des comptes sociaux et consolidés. ifieséue les
procédures internes de collecte et de contr6leirdeemations sont bien appliquées. Il veille a lzlité et la
pertinence de l'information communiquée aux act@res. Il assure le suivi de l'efficacité des syss de
gestion des risques.

Il examine enfin 'ensemble des projets de comptEsaux et consolidés ainsi que ceux établis pesibksoins
d’opérations spécifiques, les projets de rappartgabtion et les tableaux de résultat.

La Société se réfere au rapport de I'AMF du 22¢ti2010 sur le Comité d’audit.
Le Comité d’audit s’est réuni treize fois au codes|’exercice contre onze fois en 2010.
Au 31 décembre 2011, le Comité d’audit était cduétde 4 membres.

Conformément aux prescriptions de I'article L8239 code de commerce, les membres du Comité d’audit
sont des membres du Conseil non dirigeants, et momp moins un membre présentant des compétences
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particulieres en matiére financiere et comptabkyos Monsieur Daniel BRAUD du fait de sa longue
expérience acquise a travers des fonctions de ture€&inancier au sein d’'un important Groupe d'Aasges.
Celui-ci a été renouvelé dans ses fonctions daderdsdudit Comité.

Au cours de I'exercice 2011, le Comité d’audit & &mnené a traiter les principaux dossiers suivants

- Revue des comptes sociaux (projets de comptesptes sociaux, comptes prévisionnels) et des campte
consolidés ;

- Suivi de I'’émission obligataire des ORNANES aitement comptable de I'opération ;

- Analyse du business plan 2011-2014 et de sonderaent ;

- Etude comparative des principes d'évaluationadsifs repris ou créés et de leurs incidences ;

- Etude de I'application comptable des méthodeggles comptables IFRS ;

- Revues périodiques de trésorerie ;

- Information sur les projets d’investissement douge et sur leur financement ;

- Suivi de l'intégration du systéme d’information ;

- Procédure de sélection des Commissaires aux esmpsuivi de leur indépendance.

= | e Comité de rémunération et de nomination

Le Comité de rémunération et de nomination (CRNYkargé d’assister le Conseil d’administratioranainent
dans la préparation de ses missions s'agissantaeticibier de la détermination de la rémunératiaes d
mandataires sociaux et de la mise en place des gearémunération en actions s'il ya lieu.

Le CRN s’est réuni quatre fois en 2011. Il est tituds de 4 membres, aucun n’étant salarié du Groupe

Au cours de I'exercice 2011, il a été amené a émeates recommandations sur la rémunération variable
attribuée aux mandataires sociaux au titre de 2814ur la rémunération fixe attribuée aux dirigegmbur
'année 2012.

Il a analysé les pratiques de marché en matiérérdanération.

2.7 — Synthese des travaux et du fonctionnement dionseil d’administration

Conformément aux préconisations de I'AMF et du Caéegouvernement d’entreprise des sociétés cotées
AFEP-MEDEF, il a été proposé aux membres du Cordaiministration de procéder a I'évaluation des
travaux, de I'organisation et du fonctionnemen@Gaunseil d’administration pour I'année 2011.

Un débat sur ces évaluations a eu lieu lors dédace du Conseil d’administration du 22 février20dont les
principales conclusions sont reprises comme suigpnd théme :

La mise a disposition de I'information

Il résulte des délibérations que l'information eng disposition des administrateurs est clair@etfermat trés
satisfaisant.

Il a été proposé d’élaborer une liste de tableaulatd comparatifs de gestion afin d’assurer udl@wisuivi.
L’organisation des réunions

L’organisation des réunions, tant dans leur frégaeque sur I'agenda et le contenu des ordres dusjauére
efficiente.

En revanche, il est ressorti que la durée des oésnil'assiduité et I'indemnisation de certains rbess
pouvaient faire I'objet d’améliorations.
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La composition du Conseil

- Examen de I'équilibre de la composition du Cohd@dministration : parité

En vertu des dispositions Iégales, le conseil @& composé en recherchant une représentatiolibééeides
femmes et des hommes (L.225-17, L.225-69 du codmdenerce). La loi prévoit qu'a compter de 201 hda
les sociétés cotées dont le Conseil comporte @usud membres, la proportion des membres de cheepene
pourra étre inférieure a 40 %. Dans les sociétas gdlus huit membres, I'écart entre le nombre debmes de
chaque sexe ne peut étre supérieur a deux.

La loi prévoit un dispositif d’application progrésdans le temps.

La Société est sensibilisée a la représentationlildge des hommes et des femmes au sein du conseil
d’administration.

Le Conseil d’administration actuellement composé&dadministrateurs, compte une femme, Madame Marie-
Antoinette DAIN nommeée lors de la derniére Assemlii&nérale.

- Compétence des membres du Conseil d’administration

En vertu du Code AFEP-MEDEF, les compétences deshmes du Conseil doivent étre suffisamment larges e
diversifiées.

Le Comité de Rémunération et de Nomination dansésace du 22 février 2012, a examiné la diveres d
compétences des membres du Conseil d’administrafiorpeut au cas présent s'apprécier au regarcade |
diversité des entreprises dont sont issus les astnaiteurs, tant dans leur taille : grandes enisepy PME que
dans les secteurs d’intervention : batiments, imdysassurance, services etc.

Cette diversité permet d’enrichir les débats dusedmd’administration.

Le Conseil d’administration ayant a pris acte devit du Comité de Rémunération et de Nomination, a
considéré que la diversité et I'expertise professale des membres du Conseil était satisfaisante.

En conclusion, la composition des instances a étsidérée comme satisfaisante. L'implication eppart
d’expertise des membres constituent des facteés ad bon fonctionnement des Comités et Conseils. U
formation des membres sur la connaissance desrmétiété évoquée dans le sens de I'approfondissemen
continu de la compréhension des enjeux sectoriels.

L'indépendance des administrateurs

En vertu du Code AFEP-MEDEF, dans les sociétésr@iées, la part des membres du Conseil indépesdant
doit étre d’au moins un tiers. L'indépendance ggréciée au regard des critéres édictés par |gzauiae 8.4.
du Code de gouvernement d’entreprise.

Suite a la derniére Assemblée Générale de la ®acdigEtrvenue le 22 juin 2011, deux nouveaux admnatsurs
ont été nommeés, a savoir Monsieur Daniel BRAUD atlime Marie-Antoinette DAIN.

En conséquence, le Conseil d’administration de daiésé Le Noble Age comptant aujourd’hui neuf
administrateurs, il est recommandé qu'il y ait agima trois administrateurs indépendants selon fiésres du
code AFEP-MEDEF.

Au cours de la séance du 22 février 2012, Le Peésid demandé au Conseil d’administration de seqoer
sur I'indépendance des administrateurs.

Le Conseil d’'administration, aprés examen de laasitn de chacun des administrateurs, et aprésvein a
délibéré, a, dans sa séance du 22 février 2012sid&ré qu’'au regard des critéres fixés par leeCAHEP-
MEDEF, le nombre d’administrateurs qualifiés d’'ipdé@dants, n’entretenant pas de relation d'affaane la
Société, peut s’établir a quatre. Il s’agit de liag Marie-Antoinette DAIN, Messieurs Christophe RIRT,
Patrick CONNAN et Daniel BRAUD. Cette position @itntique a celle retenue par le Comité de Rémtinéra
et de Nomination dans sa séance du méme jour.
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Thématiques, outils et débats

La qualité des débats et les présentations debéddlions sont jugées satisfaisantes. Compte tesu d
informations données aux membres du Conseil, lestins importantes concernant le groupe Le Nolge A
sont convenablement préparées et débattues.

Connaissance des enjeux et des risques par thémaie

Le suivi de I'actionnariat et du titre, la commuation financiere et I'arrété des comptes sont jisgdisfaisants.

Amélioration de la gouvernance

Chaque administrateur a fait part des questionagositions visant a améliorer encore la gouvereaie la
Société.

Il a été proposé de tenir une réunion annuelleaertiinaire a destination des administrateurs sar le
problématiques inhérentes aux métiers.

Durée des Mandats

La durée des mandats des administrateurs est lacbaeilt fixée a six années par les statuts de l&®od e
Président a demandé aux membres du Conseil d’asinaitibn de se prononcer sur une modification epp
a la durée des mandats des administrateurs.

Aprés délibération, le Conseil d’administrationnanimité de ses membres, a décidé de maintediuriée du

mandat d’administrateur a six années, cette dusgegitant notamment d’assurer une continuité dess |
fonctions d’administrateur.

2.8 - Procés-verbaux des réunions

Les procés-verbaux des réunions du Conseil d’adtnation sont établis a l'issue de chaque réunion.

Les dirigeants portent une attention particuliele qualité des informations consignées dans lesgsrverbaux.
Le proceés-verbal de chaque Conseil fait donc I'bbjane relecture systématique lors de la tenué€dnseil
suivant, en début de séance.

Une fois validé par le Conseil, le procés-verbalsggné et communiqué sans délai a tous les admatesrs et
Commissaires aux comptes.

La méme regle s'applique a la consignation destdétes Comités spécialisés.

2.9 — Réglement intérieur

Conformément a l'information faite dans le rapp@806, le Conseil a adopté et a mis en ceuvre uemegit
intérieur suites aux décisions du Conseil d’adrai®on du 24 janvier 2007, destiné a préciserdegoirs des
administrateurs dans I'exercice de leurs fonctioass aussi leurs droits.

Le réglement intérieur s'attache a décrire I'orgation, le fonctionnement, les pouvoirs et les imssdu Conseil.

3/ REMUNERATION ET AVANTAGES

En ce qui concerne plus spécifiquement les dispasitsur la rémunération des administrateurs, egiplés aux
mandats confiés aprés la date de publication detéboe 2008, nous rappelons que deux des mandataire
sociaux du Groupe Noble Age pergoivent une rémtioérau titre de leur mandat social, deux autres de
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mandataires sociaux (Directeurs Généraux Déléqerspvant une rémunération principalement audiréeur
contrat de travail, pour tous, sur une échelle @aiple des sociétés cotées de taille équivalentgest

référentiels disponibles.

Nous rappelons que dans sa séance du 26 novenie I20Conseil d’administration a pris connaissates
recommandations AFEP-MEDEF du 6 octobre 2008 suédaunération des dirigeants mandataires sociaux de
sociétés dont les titres sont admis sur un maegiémenté.

Ayant considéré que ces recommandations s'insdrilens la démarche de gouvernement d’entreprisa de
société, le Conseil d’administration a déclaré gueode AFEP —MEDEF sur la rémunération des mairdata
sociaux ainsi modifié est celui auquel se référsolgété pour I'élaboration du rapport prévu atice L 225-37
du code de commerce a compter de I'exercice ensc@ommuniqué de la société LE NOBLE AGE du 5

décembre 2008).

3.1. Rémunération des Dirigeants

Les rémunérations des mandataires sociaux integrenpart fixe et variable et les avantages ervegiécisés

comme suit :
Part Fixe | Part Variable | Critére du
Mandataire Fonctions par an par an Variable Avantages en nature
. Téléphone portable
Nb de lits
Président C.A. nouveaux | Véhicule fonction : 3
Jean-Paul SIRET Directeur Général 156 521] € 39 821 € exploités | 360 €
o . Téléphone portable
Administrateur Nb de lits
Directeur Général nouveaux | Moto de fonction : 1
Xavier DEJARDINS Délégué 114 960 € 39 821 € exploités | 669 €
Administrateur . Téléphone portable
Nb de lits
Directeur nouveaux | Véhicule fonction : 3
Willy SIRET Exploitation Groupe| 107 998 € 39 821 € exploités | 652 €
Administrateur . Téléphone portable
Nb de lits
Directeur nouveaux | Véhicule fonction :
Damien Billard Exploitation Groupe| 107 999 € 39 821 € exploités |3 365 €

* La prime de développement est due dans la megules conditions suivantes sont remplies cumudatiant :

Pour une création

- signature d’'un compromis portant sur un terrain
- obtention des autorisations administratives deixgr conjointes
- obtention des permis de construire

Pour un rachat

- signature de I'acte définitif d’acquisition
Aucun avantage spécifique en matiére de rémunégatilifférées, indemnités de départ et engagements d
retraite complémentaire n'a été mis en place aéfigndes mandataires sociaux.

De méme, il n'existe pas de systeme d'attributierstbcks options.

3.2 — Jetons de présence

Nous rappelons que le Président Directeur Généeal,trois Directeurs Généraux Délégués, Monsieinhi
BALLEREAU, de méme que les trois nouveaux Cens@asssociétés SIGEFI, SODERO Gestion et la Caisse
Régionale de Crédit Agricole Atlantique Vendée) mmtoncé a percevoir les jetons de présence.
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Au titre de I'exercice 2011, des jetons de présamteété attribués aux administrateurs et aux egasglivant
leur assiduité aux séances du Conseil d’administrad savoir :

Membre du Conseil Jetons versés 2010 Jetons vensédl1l
Robert Dardanne 3 000 4 000
Christophe Ripert 3 000 4 400
Patrick Connan 4700 7 200

Daniel Braud 5100 7 200
SALVEPAR 4700 3600
GROUPAMA 900 800
TOTAL 21 400 27 200

4/ LE PROCESSUS DE GESTION DES RISQUES ET DE CONTRQE INTERNE DE LA SOCIETE LE
NOBLE AGE

4-1 Définition et objectifs du contrble interne

Le contrdle interne est un ensemble de politiguge@cédures mis en ceuvre et testées visant aifalans la
mesure du possible une assurance raisonnable quémntréalisation d’objectifs entrant dans les ocaitieg
suivantes :

- conformité aux lois et réglements, ainsi qu’a ligtle, normes et régles internes a I'entreprise,
- fiabilité et sincérité des informations comptabFfasancieres et de gestion,

- respect des procédures internes de gestion, délkeoet d'alerte ,

- conformité, tragabilité et sécurité des transastioformatiques,

- respect des objectifs fixés dans le cadre de laqua de gestion,

- prévention et maitrise des risques résultant a¢ivigé de I'entreprise,

- prévention et détection des risques de fraudesestedrs,

- sauvegarde du patrimoine de I'entreprise.

Un systéme de contrdle interne, aussi perfectiauitgil, ne peut fournir qu’une assurance raisonteghet non
pas une garantie absolue, quant a la réalisatios dbjectifs de I'entreprise tant par les limitetémentes a la
mise en ceuvre et au contrdle des procédures quiepaontraintes de ressources.

La politique d'assurance s'inscrit dans le cadrdadeolonté d’identification et de couverture desjues jugés
sensibles.

4-2 Environnement de contrble

L'environnement de contrble détermine le niveauseasibilisation du personnel au besoin de conteble
constitue le fondement de tous les autres éléntent®ntrdle interne en imposant rigueur et orgaioisa

Le Groupe a fait le choix d’'une intégration forte slon organisation afin de favoriser la cohérermgsda
définition et I'application des procédures admiritves et opérationnelles.

L’existence de référentiels métier permet de rex@of'environnement de contréle avec une forte redisation
de la supervision en contrepartie de la délégatmmordée aux opérationnels. Le Groupe Noble Agecexeon
activité de « gestion d’'établissements » a pa#ickacun des sites, qui disposent d’une autonomigedtion,
d'un périmetre de responsabilité et de décisiomditemais délimité sous le contrble et la supermisitun
directeur d’exploitation Groupe dédié spécifiquetsaux établissements.
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L’harmonisation s’'établit a travers différents ¢aithu actions, que sont :

- L’ « ODE », véritable référentiel interne remiscute nouvelle direction opérationnelle lui permetta
d’appréhender les valeurs du groupe, les outille®tméthodes en place ainsi que les procédures
existantes,

- la formation dispensée aux chefs de services (rmmveu d’'établissements nouvellement acquis) par
des salariés d’autres établissements, dits « feumat,

- le déploiement d’'un systéme d'information directdant l'intégration se poursuit (gestion des résige
ou patients, facturation, gestion comptable, cadabbn statutaire, trésorerie, gestion des achats)

- le programme QUALIPERF : initié en 2004, il vieetmplacer le tutorat des nouvelles directions. C'est
un programme d’accompagnement des directions digsements par une équipe, dans la mise en
ceuvre de I'organisation, des outils du Groupe NOBAGE. En 2006, le groupe projet a finalisé la
définition des programmes, des intervenants ebdéks.

- le renforcement des moyens alloués a la politigeeqdalité avec le recrutement de compétences
spécifiques référentes sur le secteur médico-setmlr le secteur sanitaire.

4-3 Les acteurs

Le Conseil d’administration, disposant de pouvétendus de convocation, audition, décision et dificetion,
est le premier acteur du contr6le interne du Groupe

La Direction Générale est naturellement garantéadmise en ceuvre des principes et procédures dedtmn
interne et de leur surveillance.

La Direction Générale comprend quatre membresPrésident Directeur Général en charge des orientati
stratégiques du Groupe, et trois Directeurs Géméixlégués, chargés respectivement de la politdgie
Développement et des externalisations immobiliédes, fonctions opérationnelles du Groupe, destifome
administratives et financieres du Groupe.

Le processus de contrdle interne s’appuie sur stése constitué de délégations de pouvoirs, d'oggammes
fonctionnels, de définitions de poste et des ctstta travail ainsi que sur certaines délégatiensighatures.

La Direction d’Exploitation Groupe vecteur de la coordination et de la déclinaisoradpolitique métier du
Groupe au sein de toutes ses structures opéralliesinses missions s’articulent particulieremertbaude 3
axes :

- L’animation du réseau des établissementsLes cing Directeurs d’Exploitation (DEX) se tkaunt en
relation permanente avec les directeurs d’étalstissg qui leur sont hiérarchiquement rattachés et
assurent plusieurs objectifs, notamment le respestbudgets des filiales et des objectifs qudktati
guantitatifs fixés par centre de profit, le suiei kbrganisation opérationnelle des ressources mena
administratives et qualitative des établissemetdsliaison entre les établissements et les diffi@se
directions du Siege afin d’anticiper, analyser ppater des solutions aux différentes enjeux et
problématiques liés au fonctionnement des étalliesés ; I'impulsion, la coordination et le suivi du
projet QUALIPERF

- La gestion des relations avec les Autorités de Tification : cette relation s’effectue en étroite
coordination avec les directeurs d’établissement

- La mise en place et le suivi du systéeme QUALIPERFdans un souci d’amélioration permanent, le
Groupe a mis en place la formation QUALIPERF. Ellpour objectif la généralisation au sein de tous
les établissements des meilleures pratiques idgaif dans chaque domaine d’activité (soins,
restauration...) pour assurer la mise en ceuvre djetpde vie et de soins de I'établissement dans
l'intégralité de ses composantes.
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Elle prévoit les diligences et met en ceuvre tolgssctions préventives ou correctives nécessaitasnaitrise
des risques d’'ordre opérationnel, en s'appuyantesacadrement d’Exploitation, savoir :

- les Directions d’Exploitation

- la Direction Médicale et Qualitén charge de la mise en place, du suivi et du @lentte la politique
médicale du Groupe ainsi que du suivi de la palgiqualité du Groupe,

- la Direction des Ressources Humaines en chargBndeulsion de la politique RH au sein des
établissements et de la coordination de I'enserdbie composantes de cette politique en matiére de
recrutement, grille des classifications/rémunérajogestion des compétences et des formations,
gestion des instances représentatives du pers@astion des contrats et des contentieux,

- et les Directions d’Etablissement

La Direction Administrative et Financiére est garante de la qualité de traitement de I'mfation financiére, et
donc de la qualité des opérations de cléture e¢plerting mensuel.

Elle regroupe les principales fonctions suivantafaires juridiques, comptabilité générale, corbpite tiers,
paie, contréle de gestion, trésorerie, ingénieniarfciere, consolidation, systéme d’information.

Les enjeux de la politique administrative et finéne concernent au premier rang :

- I'établissement des comptes consolidés statstair@révisionnels du Groupe NOBLE AGE

- le respect des déclarations légales et la teas®bligations réglementées

- I'organisation et la simplification du cadre gique et fiscal des activités

- I'élaboration des budgets et I'aide au pilotagérationnel

- I'évolution du systéeme d’information notamment matiére d'exploitation du systéme et du réseau, de
couverture applicative gestion et métier, de séatinon des transactions, de préservation de lfitéédes
données et de gestion restrictive des droits eadess

- la gestion des financements et des placements

- le contrdle interne et la sécurisation des flux

- la valorisation des actifs et la politique d’éyation de sociétés

- I'animation du réseau administratif en relatime@la Direction des Ressources Humaines

La Direction Administrative et Financiére prévasldiligences et met en ceuvre toutes les actiéresssaires a
la maitrise des risques d'ordre juridique et financen s’appuyant sur 'encadrement des Servidesrastratifs
sous sa responsabilité et sur les relais des recOpérationnelles.

Elle prend en compte les conclusions et les rédsultas contrbles des Commissaires aux comptessad’ide
leurs interventions d’audit annuel sur le contribierne lorsque des insuffisances sont identifiéegue les
faiblesses observées dans les cycles soumis atsx desconformité représentent des facteurs deigssq
susceptibles de détériorer de maniére sensibl@liGgion du cadre du controle interne et de rastre la
bonne exécution des opérations qui le sous-tentdlandirection juridique est plus spécifiquementpasable
du respect de I'ensemble des obligations légaleggeémentaires ainsi que de la conformité desratsmtu
groupe au dispositif Iégislatif et réglementairevagueur.
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4-4 Evaluation des risques

Le Groupe pilote ses activités sur la base d'@ngllé de route déterminée pour une période des5 lanBusiness
Plan étant mis a jour périodiqguement afin de s'&efapux caractéristiques d’'un marché en forte samise et d'un
secteur connaissant d'importantes évolutions régigares. La professionnalisation des métierstéijration de
I'offre de soins sur des territoires de santé diéfisndans une logique de réseaux et de filierda atédicalisation
renforcée de la prise en charge constituent lese¥é déterminants des orientations de santé ugbliq

L‘'exercice de la prévision fixe a chaque établisset les objectifs économiques de I'entreprise paupériode
concernée. Le plan se trouve décliné en budgetaetsinrévisés chaque année. Les objectifs ainsnidéfant
qualitatifs que quantitatifs servent de feuillerdate a chaque direction fonctionnelle et opéraudie.

Toute entreprise est confrontée a un ensemblesdees internes et externes susceptibles d'afféctealisation de
ses objectifs, dont elle doit assurer la maitrises principaux risques auxquels la société doitefdace sont les
suivants :

Risques liés a I'évolution des réglementations L'activité de long séjour des EHPAD (Etablissemne
d’'Hébergement pour Personnes Agées Dépendantesllet de moyen séjour des SSR (Soins de Suite et de
Réadaptation) sont soumises a diverses autorisat@inréglementations dont les principales concerhes
autorisations d’exploitation, I'hygiéne alimentaila sécurité sanitaire, la sécurité médicale,éleudté batiment :
incendie, Iégionnelle (Risques suivis et maitrigésla Direction d'exploitation Groupe, la DirectidMédicale et la
Direction Immobiliere)

Risques financiers: le financement des besoins du Groupe est ma&ali contractualisé aux meilleures conditions
de marché en limitant I'exposition du Groupe awguis de taux au moyen d’'une politique de couveradaptée
(Risques suivis et maitrisés par la Direction friare)

Risques sociaux individuels le Groupe procede a des changements d'orgamsaldrs des reprises
d’'établissements, concernant principalement I'erexaént constitué de la direction et des responsatgeservices.
Cette démarche peut affecter ponctuellement legioes du Groupe avec ses salariés sur un sitentléte et se
traduire par des tensions inhérentes a la conduitthangement. (Risques maitrisés par les DirectHixploitation
en relation avec la Direction des Ressources Hugsjin

Risques de réputation :.Le Groupe est amené a reprendre des établissemnis une réputation médiocre dans le
territoire de santé, auprés des familles, des pptears et des tutelles. Le rythme de remplissigéétablissement
peut alors s’avérer plus lent que prévu. Le risgsiemaitrisé au moyen des actions de restructardgol’outil de
travail et des mesures d’accompagnement des congast@ar le recrutement et la formation. (Risqualrisés par

la Direction d’Exploitation concernée assistée’'dquipe QUALIPERF dédiée)

Risques liés a la croissancel:e marché sur lequel le Groupe intervient est deageconcurrentiel et les dépenses
d’'investissement en matiére d’exploitation et diloihmobilier sont élevées pour exercer les adwiselon les
standards réglementaires et les exigences de éudlit Groupe. C’est pourquoi, le Groupe est attaghén
développement équilibré sous la forme de reprisedes restructurations de site d’'une part et diesitss et de
créations d’autre part (Risques maitrisés par tadiion Générale)

Risquesopérationnels: Leur maitrise suppose de limiter la dépendaniaggard de fournisseurs ou de prestataires,
de promouvoir la fidélisation des collaborateurdeefavoriser I'implication des hommes clés

Risques de fraudes lIs recouvrent les actes malhonnétes ou frautkulels que le vol, le recel, I'escroquerie, I'abus
de confiance, I'atteinte au systeme d’informatienfaux et 'usage de faux. Le Groupe a mis englies procédures
internes fondées sur le double visa pour le reghtries dépenses sur site, et s'applique a lesdaokier au moyen
de:

la centralisation et 'unification des données dgérentiels (comptes fournisseurs),

- l'informatisation des engagements de dépensesaies leit services ou d'immobilisations,
- I'établissement d’états de contrble standard simpteefficaces,

- la rédaction des procédures et la mise en plapéatiede tests et de vérifications

4-5 Activités de controle

Le renforcement du Service Contrdle de gestion wisivelopper davantage les fonctions de pilotdgegestion
budgétaire et de reporting, au service de I'Expt@mn et de la Direction Financiere.
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Le processus d’'information prévisionnelle

Les exercices de prévisions sont déclinés pousdmble des sociétés du Groupe Noble Age :

Les filiales d’exploitation
Des situations trimestrielles sont réalisées. Aurgalu quatrieme trimestre de I'exercice en cdiasalyse de la
situation s’accompagne de I'élaboration de la @iéwide fin d’'année et de I'établissement pour abantité d’'un
budget de salaires et d’'un budget général pounéarsuivante.

En juillet, la prévision initiale est actualisée fanction des réalisations du premier semestreigsan) et une
nouvelle tendance annuelle est ainsi déterminée.

Participent trois fois par an a ce processus d&ktipn le Directeur d’Exploitation, la Directiore d'Etablissement,
I'assistante administrative du site et le bindbmeSatge en charge du dossier (responsable compabtntroleur de
gestion). Les Services de la Direction Financiénat®lent certains points spécifiques et la Dimttil’Exploitation
Groupe revoit et analyse les budgets en profondeec I'appui du contréle de gestion afin d’en tiless principaux
écarts et de déterminer les mesures correctivesDitection Financiére consolide I'ensemble de Bimhation
prévisionnelle. La Direction Générale assure uneugeanalytique, demande si nécessaire des compi€men
d’'information, rend des arbitrages et valide leddmis opérationnels définitifs.

Les filiales immobiliéres :

Un budget initial est établi au cours de la phaséude et de montage du programme immobilier devation -

extension d’'un établissement existant ou créatian dtablissement soit ex nihilo soit par regroupatrd’activités.

Le budget est ensuite révisé a lissue de la pbaseonsultation des entreprises qui se conclut lEveignature des
marchés de travaux et I'’émission des ordres ddcssn(Direction Immobiliére), aprés validation ddéfive de la

grille de prix de vente du programme immobilier rigition Financiére). Les budgets sont suivis mdlesuent et

sont mis a jour par la Direction Générale et laeBion Immobiliere en fonction de revues de progrem
périodiques. Une revue administrative immobiliégimestrielle a été mise en place visant a renfoleeuivi de la
commercialisation du programme, les prévisions résorerie immobiliére, le suivi des financements cdédit

promoteurs, I'allocation de fonds propres aux ofigna, la préparation des révisions comptables étaitement des
opérations a la livraison des ensembles immobiliers

Le reporting

Le processus de reporting répond aux objectifsudlg, gle controle et de pilotage des opérationslgatirection du
Groupe. Il est structuré en plusieurs temps efpsiEpsur un ensemble d’outils:

1/ Des comités de suivi sont organisés périodiquenag les acteurs opérationnels présentent I'avaeat des plans
d’'action, mesurent les effets des actions entregyis informent des difficultés rencontrées et psept des pistes
d’amélioration/correction et déterminent les nauweprojets a conduire.

Les principales instances de gouvernance opératientu Groupe sont constituées de :

- Point Stratégie Direction Générale (mensuel)
(Direction Générale)

- Comité Métier Médico-Social et Sanitaire (mensuel)
(Direction Générale, Directeurs d’exploitation, Bicteur Médical & Qualité, Directeur RH, Directeur @amercial et
Communication, Service Contrdle de Gestion, Servidéidue, Directeur de la Maintenance et du Patrirme)

- Comité de Direction Immobiliere (mensuel)
(Direction Générale, Directeur Immobilier, Directeudes Programmes, Directeur Technique, Servicalifjue, Directeur
de la Maintenance et du Patrimoine, Service Finameet)

- Comité de Liaisons et de Revue des Projets (mensuel
(Responsables de services Siege)

- Informations sur le développement (hebdomadaire)
(Direction Générale, Services Juridique, Servicégeoppement)

- Réunion d’intégration du développement dans lenp&trie (mensuel)
(Responsables de services)
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- Comité de Développement (mensuel)
(Direction Générale, Directeur Immobilier, Directialuridique, Service Financement)

Les Comités traitent de toutes les affaires redati#u fonctionnement du Groupe dans leur domaim®uagpétences,

et des conditions de préparation, d’organisationl’application des actions prioritaires correctivsdes actions
davantage structurantes a moyen long terme porgskau des établissements. lls surveillent 'adémuantre les

actions entreprises et les objectifs du Groupene=ture les différents impacts des actions entepsar chacun des
sites. Ces réunions font I'objet d’'un compte-rentkensuel rédigé par les Services Généraux. lIs prmeale sérier

les questions, de qualifier les problémes et digetrde maniére aussi préventive que possible deexz de risque
principales

2/ Un tableau hebdomadaire des taux d’occupatiodest flux de I'établissement, transmis par la Resable
Marketing a la Direction Générale.

3/ Un reporting mensuel par secteur d’activitésn@.&éjour France, Moyen Séjour France et Long $&elgique)
permettant I'analyse d’activité sur la base du namte journées facturées dans le mois et I'analgsecharges de
personnel (salaires + intérim) du mois : ces infatfons sont fournies par la Direction Financiér& &irection
d’Exploitation Groupe.

4/ Un tableau mensuel de justification des dépessigs : ces informations sont fournies par la @iom Financiére
a la Direction d’Exploitation groupe pour le seettur d’activité du Long Séjour France.

5/ Des tableaux de suivi clients préparés par &8i& Comptabilité Tiers et Contrble de Gestiosstauforme de
balances agées, d’indicateurs clés de suivi daétid’analyse de la facturation, d’encaissemeateuvrement

6/ Un tableau de suivi mensuel du budget de trésode chaque entité et de 'ensemble du Groupenfgar la
Direction Financiere a la Direction d’Exploitati@roupe.

7/ Un tableau de suivi des contentieux sociaux cemgnt le stade d’avancement du dossier, les sordereandées
et les provisions enregistrées dans les compte#l (&EFDGDF).

8/ Un tableau de suivi des contentieux fiscauxnamnobiliers, comprenant le stade d’avancement dsieiQsles

sommes demandées et les provisions enregistrésdetacomptes, suivi par la Direction Juridique@ote pour les
premiers et la Direction Juridique Opérationnebteiples seconds.

Un référentiel et des méthodes comptables unifiésein du Groupe

La centralisation des fonctions comptables , send-t'unicité des procédures et 'homogénéisaties pratiques
comptables et une fluidité dans la circulation’aggdrmation.

Le plan comptable et les méthodes de comptabdisatbnt uniformes par type d’activité (Exploitatiehimmobilier)
et par secteur géographique.

Le manuel de tenue de comptabilité définit pargaté d’'information I'approbation et I'autorisatipla vérification
et le rapprochement des opérations, la sécuritéelgstrement des actifs ou la séparation desifortll continuera
de s’enrichir en fonction de I'évolution du systedimformation.

Les outils de reporting et d’élaboration des buslgeiplans sont normalisés et concernent tougdetigsements.
Un calendrier annuel est diffusé aux interlocutezoscernés précisant les dates de réglement desigeeurs, de
cléture de paie, de fin de facturation, de fermete période comptable, les dates de situatidesedates d’arrété

des comptes. Cela permet a chaque site opératidierelprendre connaissance afin d’organiser damsnleilleures
conditions les travaux administratifs internes.

4-6 Pilotage
Concernant le circuit administratif, tout dysfoocthement d’'un site est porté immédiatement a lanaissance du

Service compétent au Siege, qui assure le corrsetit ou en collaboration avec la Direction d’Exgltion
concernée. Si besoin est, une action de formasbpregrammée et mise en ceuvre.
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La Direction Financiére assure régulierement demtpode liaison avec les Services administratifsitregix
(Juridique, Comptabilité, Gestion Holding, Consatidn, Financement, Trésorerie, Controle de GestlRaie,
Systeme d’information) et organise des revues gdéegde Services périodiquement.

Dans le cadre de leurs diligences, les Commissaisgscomptes évaluent par ailleurs les procédueescthtrole
interne, et communiquent au Comité d’audit leurseptations en cas de faiblesses ou de défaillamesatées.

Concernant la prise en charge en établissemerttirtcident ou manquement aux protocoles internessisite fait

I'objet d’'une information précisée et circonstamkci& la Direction d’Etablissement. Celle-ci en parsp ou par
l'intermédiaire de I'équipe de Direction en plaggarte une réponse corrective immédiate. En fondm la criticité

de I'évenement, elle en informe directement saddiva d’Exploitation et les Services concernésrims et externes,
afin de traiter le risque dans sa globalité.

Une revue des risques est effectuée au cours deéul@on qui se tient mensuellement entre les Derest
d’Exploitation et la Direction d’Exploitation du Gupe.

Le Comité de Liaisons Exploitation, et en cas deobreun Comité des Risques se tiennent, étudiempmbrtent les
corrections nécessaires au traitement des événgnuamts I'établissement (amélioration des procestudes
contrbles) et agissent le cas échéant sur la quoditde prévention des risques, déclinée en plaroedure de
prévention du Groupe. Si besoin est, des actiorf®meation et d’évaluation sont programmées et see ceuvre
aussitot.

4-7 Réalisations 2011 et perspectives 2012

Comptabilité

Le Groupe a mis en place une organisation desuraga comptabilité reposant sur la collaboratiorddex services
distincts au sein du p6le de Comptabilité:

- La Comptabilité Tiers, dont les missions essemtiellisent a accompagner les établissements daakion
guotidienne avec les fournisseurs et les cliegtsyigser les transactions et réduire les tempsasrission
et d’enregistrement comptable, répondre aux besdiimformation des service comptabilité générale,
trésorerie, contrdle de gestion et des décideugsatipnnels, faciliter la reprise des dossiersééirentiels
comptables des nouveaux établissements

- La Comptabilité Générale, dont les missions egslég# consistent & garantir la parfaite tenue dabip des
dossiers (de la révision des comptes a la revugytape jusqu'a I'établissement de la liasse fisgal

normaliser les pratiques comptables et mettre acepl une documentation comptable unique, faciliter

I'intégration des dossiers de reprise d'établisserfaidit comptable de reprise, mise en ceuvre BERpSUS
internes, accompagnement et audit de fonctionngment

Le dossier de révision des comptes informatisét@arsun outil de travail partagé entre les deusvises. Il répond
aux principaux enjeux suivants :
- présentation signalétique de l'activité et des d@ristiques du dossier,
- présentation des opérations de cléture sur legsyélisés,
- justification et documentation des opérations gsteees a destination des réviseurs internes tetrres
(Commissaires aux comptes),
validation des contr6les de conformité et de camales comptes,
respect de pratiques homogeénes d’arrété et dentaéisa des comptes,
suivi détaillé de I'avancement des travaux de cttu

Le dossier de révision fait I'objet d’amélioratiotsntinues. Il s’est enrichi des informations caneat les codes flux
des écritures comptables (augmentation et diminutie certains postes comptables), d’indicateursndsure des
écarts sur les prévisions (dans le cadre des txadewevue analytique) et bénéficie d’'une liaisatomatique avec le

systeme de production comptable pour en facilierniise a jour. Il intégrera en 2012 des documents

complémentaires (preuves d'impét) en préparatioprdaessus de consolidation.

Contrble de gestion et contréle financier

Un suivi de trésorerie périodique est réalisé emi@o d’audit, permettant d’apprécier les ressourdisponibles
jusqu’au 31 décembre de I'année en cours. La gestas situations et la revue des budgets d’exfilmitea été
enrichie afin d'améliorer le suivi de gestion démprocessus de décision.

A titre d’exemple, le suivi des frais de persorméité automatisé et interfacé avec I'outil de gageyr optimiser les
tableaux d'analyse et de contrdle des écarts, ®ditéc précision et rapidité. Les dépenses soit@mmoent, sont
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justifiées mensuellement dans le détail compte tenllimportance du périmetre de I'activité de sodans le cadre
des conventions au tarif global.

Systéme d’information

Les évolutions du systéme d’information se sontrpuoivies en 2012, afin de renforcer les contrédesptimiser la
gestion des processus et de garantir I'uniforméte référentiels et des pratiques a I'échelle dwf@eo

Parmi les principales réalisations figurent leggisoclés suivants :

- la mise en place sous SAP d'un outil de suivi despects et d'aide a la commercialisation,

I'informatisation du circuit administratif et congiile des honoraires des praticiens libéraux,

- la rédaction du cahier de conception détaillée cheslules immobiliers dans SAP (suivi des chantiers,
référentiel architectural, gestion des investisseaontractualisation des bailleurs, gestion ddi&és et des
loyers),

le développement du dossier de soins EHPAD,

la mise en production en secteur sanitaire duiglods soins et du dossier médical, du circuit weitients, de
la gestion des admissions.

Au cours de 2012, la couverture applicative seeadiie a la gestion de la formation sous SAP, aloépent des
dossiers de soins/médical EHPAD dans les établissenpilotes avant leur généralisation en 2012/2@LBise en
production des modules SAP immobilier, la mise ¢ace d’'une solution de numérisation des facturespck-
enregistrement et d’informatisation du circuit desns a payer. Ces évolutions s’appuient sur un nsahé
d’architecture technique intégré, assurant un saapglicatif distant via I'application Citrix aueiveurs centralisés et
a I'ensemble des applications hébergées au Siege.

Sur la plan technique, afin de répondre au besauildé et de croissance de sons systeme d’inftiomale Groupe
Le Noble Age prévoit d’externaliser une partie és mfrastructures (dans un premier temps cellbgerigéant les
applicatifs médicaux), dans une logique de sédioisales données, de continuité des services, diaraton des
performances techniques, d’optimisation du coltrdesources matérielles et de recentrage de lss3é coeur de
métier applicatif.

Le référentiel du systéme d’'information, la délatibn des rbles, les évolutions de certains prasesst enfin, la
montée en compétences des équipes administraisers wine amélioration continue dans la qualitéidf@smations
produites, stockées, traitées et analysées.

La mise en place a terme d'une plate-forme intrgoetr diffuser I'information relative au contréletérne (partage
de procédures, création d'un espace qualité) deswairibuer a mieux intégrer le référentiel detcdle interne et a
promouvoir I'uniformisation des processus opéraiia au sein du Groupe.

5/ PROCEDURES DE CONTROLE INTERNE PARTICULIERES A L 'ELABORATION ET AU
TRAITEMENT DES INFORMATIONS COMPTABLES ET FINANCIER ES DESTINEES AUX
ACTIONNAIRES

5-1 Organisation générale

Par le choix d’'une organisation financiere cergesdiau Siege et la normalisation des travaux cdnestale Groupe
s’assure de la mise a disposition d’'une informatiomptable et financiere homogene et de qualifgoméant a
'ensemble des spécifications inhérentes a la lEtips et aux normes en vigueur. La qualité defdimation
financiere produite dans un format et selon desislétlairement déterminés permet un suivi efficigies
performances du Groupe et une mesure régulierste jet précise de la valeur patrimoniale de I'gmise, et
bénéficie des principaux apports suivants :

- une uniformisation du traitement des piéces conhgsaiaitées au Siege,
- lutilisation d’un outil informatique assurant lésge d’audit détaillée,

- une circulation fluide des divers documents,

- des définitions de fonctions précises,

- une gestion de flux trésorerie centralisée.
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5-2 Outils et moyens

Afin de s'assurer de la performance de ces prosessGroupe dispose des outils suivants :
- personnel et encadrement qualifié et trés expétimen
- calendrier interne détaillé des informations corplets et financiéres,
- procédure semestrielle / annuelle d’arrété des tesrgnciaux et consolidés,
- organisation matricielle des missions/fonctions,
- outils de suivi d’élaboration de l'information catisiée périodique.

Enfin, le Groupe a recours a des conseils spéélsir des points réglementaires précis, dans dewides
notamment de la comptabilité, de la fiscalité, duitddes affaires, du droit immobilier et du drdii travail.

5-3 Adaptations de 'organisation

La Direction Financiére s'est appuyée en 2011 esimbaptations de I'organisation comptable etaswolrsuite du
déploiement de systéme d'information pour renfofaetégration des processus comptables et finaacie

- amélioration du dossier de révision électronique,

- constitution de référentiels Sl,

- introduction d’'une dimension analytique dans Isisailes écritures comptables,

- automatisatiomles mouvements intra groupe et des rapprochements,

- codification des flux (augmentation, diminution)ndda saisie des écritures comptables,

- mise en place de principes et des méthodes d’'estrexgient de charges et de produits (via notamment
systeme d’abonnements),

- automatisation des contrdles de liasse de consioliga
- mise en place de cube décisionnel finance facilitaoces et I'exploitation des données comptables,

- adaptation de Il'approche budgétaire au nouveauémsyst d'information (intégration des budgets
d’exploitation dans le module de comptabilité esenen place d'état d’analyse des écarts).

5-4 Sécurité des informations

Le Groupe a pris un certain nombre de mesures poépondre aux demandes des tiers sur l'archivage, |
documentation et la mise a disposition des donsésseptibles d'étre contrblées, en reconstituans dm ordre
chronologique les opérations.

L’équipe informatique en place a pour mission essl@ de garantir la sécurité, I'intégrité et lsmbnibilité des
données informatiques.

Le Groupe utilise actuellement des applicationrim@atiques uniformes, qui s’appuient sur une agchitre
technique intégrée. Dés leur reprise, les site$ saigs en réseau avec le Siége. Le Groupe pauwlsumaniéere
continue I'enrichissement des bases fonctionneliés couverture des solutions applicatives.

Le Groupe a conduit en 2011 une politique doptatin des flux, de sécurisation des acces et daderdes
données au moyen principalement des mesures se$vant

= Le déploiement de la fibre optique dans les établients sanitaires

= La sécurisation physique renforcée du Data Center

= Des procédures de sauvegarde des données du (@ppheations, mails, fichiers, systémes)
= La généralisation des logiciels Antivirus, Antifiasion et contrdle des accés Internet

= La mise en place d'un logiciel de suivi des conaesgia Citrix.

Dans le cadre du Plan de Reprise d'Activité et thnRle Continuité d’'Activité, des plans d’actionsoptaires ont
été initiés en 2010 sur les domaines suivants :

= Mise en place d’'une solution de sauvegarde exigdgergement sous-coffre d’'une banque des bandes de
sauvegardes mensuelles et utilisation des sitsec®rs avec réplication de données en temps réel)

= Mise en place d'une sauvegarde périodique du paragesdu logiciel SAP

= Politique de sauvegarde renforcée des donnéesnpeiies

= Mise en place d'un contrble systématique des aamgé&ysteme d’information

= Mise en place d'une procédure d'acces a distance
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= Mise en place d’un logiciel de suivi des connexiaug applications.

La mise en place de ce plan, se poursuivra sundar012, avec la mise en ceuvre d’'une solutionbaitgeément
externe des données de santé aupres d’'un opédigposant de I'agrément ASIP d'hébergeur de dontéemnté,
sur un site certifié par le ministére de la Sabié site secondaire de I'opérateur qui sera retera également utilisé
a des fins de réplications des données afin d’'saras une haute disponibilité des applicationsestabnnées.

5-5 Qualité et format des données

Les comptes consolidés ont été établis a partiddasées de base enregistrées dans les compteislusds suivant
les critéres adéquats de réalité, d’exhaustiviténdsure, de séparation des exercices et de idaseifi.

lls s'attachent a donner a la date d'arrété degptesri'image la plus fidéle et la plus précise gaesde la réalité de
l'activité économique du Groupe, de sa situatiomariciere, de la valeur des actifs nets des pasdfsses
engagements, des droits et des obligations quiéenuent, des principaux facteurs de risques, etucmoyen des
Etats Financiers détaillés et des notes figurans #iss Annexes.

5-6 Conclusions

Les comptes ont été établis dans le respect dseliehle des régles et des méthodes ci-décrites, gediligences
internes mises en ceuvre. Ces procédures tendemitar[les risques de fraudes, d'erreurs et d'itégtés
éventuelles qui pourraient entacher la productmeas comptes annuels.

Les comptes sociaux semestriels et annuels 201&ténmtvisés par I'encadrement comptable en intémesroupe
poursuit le travail d'internalisation des travauscaux. Le Groupe a établi les comptes consolid4s] Zelon les
normes IFRS (International Financial Reporting 8tads) et ce conformément aux obligations de patiin des
groupes admis au marché réglementé.

Les comptes sont audités par nos Commissaires amptes dans le cadre de leur mission permanent. Le
conclusions de leurs travaux vous sont remises pase en considération.

6/ DIRECTION GENERALE ET LIMITATIONS DES POUVOIRS
Le Conseil d’administration a décidé de ne pasodiss les fonctions de Président du Conseil d’adstration et de
Directeur Général. Aucune limitation n'a été apperaiux pouvoirs de Monsieur Jean-Paul SIRET eruabté) de

Directeur Général du Groupe Noble Age.

Le Président du Conseil d’administration et Diract&énéral est assisté de trois Directeurs Génébmlégués,
Messieurs Xavier DEJARDINS, Willy SIRET et DamiefLBARD.

7/ PARTICIPATION AUX ASSEMBLEES GENERALES

Les modalités de participation des actionnairesaasemblées générales, et les conditions d’atiibafun droit de
vote double aux actions détenues sous la formenmaiive, sont définies aux articles 12 et 19 detust de notre

Société et fixées par les conditions Iégales denégntaires.

Les statuts de la Société sont disponibles surlsidgmande au sieége social de la Société.

8/ INFORMATIONS RELATIVES A LA STRUCTURE DU CAPITAL

Conformément aux dispositions de l'article L 225-3@ 9 du Code de commerce, nous vous informonslegie
informations prévues par l'article L 225-100-3 dodé de commerce, notamment relatives a la strudtumpital de
la société et les éléments susceptibles d’avoirinzidence en cas d’offre publique, sont contertdaess le rapport de
gestion prévu a I'article L 225-100 du Code de carua.

Fait & Nantes, le 04 avril 2012

Le Président du Conseil d’administration
Monsieur Jean-Paul SIRET
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13.3.5 Rapport des CAC sur le rapport du président dus@Ale controle interne — exercice clos au
31 décembre 2011

S.A. LE NOBLE AGE
Société Anonyme au capital de 17 084 282 Euros
Siége social : 6 rue des Saumoniéeres
44 300 — NANTES
RCS NANTES : 388 359 531

Rapport des commissaires aux comptes, établi en dpgation de l'article L. 225-235 du Code de commesr; sur
le rapport du président du conseil d'administrationde la société
LE NOBLE AGE

Exercice clos le 31 décembre 2011

Mesdames, Messieurs,

En notre qualité de commissaires aux comptes ded#&té LE NOBLE AGE et en application des disposg de
l'article L. 225-235 du Code de commerce, nous yarésentons notre rapport sur le rapport établigoprésident de
votre société conformément aux dispositions dédlarL. 225-37 du Code de commerce au titre deefeice clos le
31 décembre 2011.

Il appartient au président d'établir et de soumseéirl’'approbation du conseil d'administration upp@t rendant
compte des procédures de contréle interne et dgekes risques mises en place au sein de latéatiélonnant les
autres informations requises par l'article L. 22581 Code de commerce, relatives notamment au sigpen
matiere de gouvernement d’entreprise.

Il nous appartient :

- de vous communiquer les observations qu'appeliienhotre part les informations contenues danspgaort du
président concernant les procédures de contron@tet de gestion des risques relatives a I'étioor et au
traitement de I'information comptable et financigee

- d'attester que le rapport comporte les autrssrmations requises par l'article L. 225-37 du Cddecommerce,
étant précisé qu'il ne nous appartient pas deieétd sincérité de ces autres informations.

Nous avons effectué nos travaux conformément auxem d'exercice professionnel applicables en France

Informations concernant les procédures de contréleterne et de gestion des risques relatives a I'daration et
au traitement de I'information comptable et financiere

Les normes d’exercice professionnel requiérentieran ceuvre de diligences destinées a apprécsemdérité des
informations concernant les procédures de conirilgne et de gestion des risques relatives dbbéddion et au
traitement de l'information comptable et financieéomtenues dans le rapport du président. Ces ddegeconsistent
notamment a :

- prendre connaissance des procédures de contrélmenét de gestion des risques relatives a |'ééibaret au
traitement de l'information comptable et financiémis-tendant les informations présentées darepleort du
président ainsi que de la documentation existante ;

- prendre connaissance des travaux ayant permisdig&aces informations et de la documentation antst;

- déterminer si les déficiences majeures du contnbézne relatif a I'élaboration et au traitementl'dgormation
comptable et financiére que nous aurions relevées tk cadre de notre mission font I'objet d’'unierimation
appropriée dans le rapport du président.
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Sur la base de ces travaux, nous n'avons pas dlahiea a formuler sur les informations concerrlastprocédures
de contrble interne et de gestion des risques ded#&té relatives a I'élaboration et au traitendent'information
comptable et financiére contenues dans le rappoprésident du conseil d'administration, établiagplication des
dispositions de l'article L. 225-37 du Code de carua.

Autres informations

Nous attestons que le rapport du président du daiséministration comporte les autres informasicequises a
l'article L. 225-37 du Code de commerce.

Nantes et Saint André de Cubzac, le 27 Avril 2012
Les Commissaires aux Comptes

G.B. AUDIT CONSEIL IN EXTENSO AUDIT

Frédéric BERNARDIN Francoise GRIMAUD PORCHER
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13.3.6 Rapport spécial des CAC- exercice clos au 31 déeeg011

LE NOBLE AGE

Société Anonyme au capital de 17.084£82
6, rue des Saumonieres
BP 32336
44.323 NANTES CEDEX

(RCS : 388 359 531)

RAPPORT SPECIAL DES COMMISSAIRES AUX COMPTES
SUR LES CONVENTIONS ET ENGAGEMENTS REGLEMENTES

Exercice clos le 31 décembre 2011

G.B. AUDIT CONSEIL IN EXTENSO AUDIT
20 rue de la Cabeyre 81 Boulevard Stalingrad
BP 41 BP 1284
33240 SAINT ANDRE DE CUBZAC 69608 VILLEURBANNE CEDEX

LE NOBLE AGE
Société Anonyme au capital de 17.084.282€
6, rue des Saumoniéeres
BP 32336
44.323 NANTES CEDEX
(RCS 388 359 531)

Aux actionnaires,

En notre qualité de commissaires aux comptes dee v@bciété, nous vous présentons notre rapportlesur
conventions et engagements réglementés.

Il nous appartient de vous communiquer, sur la ldaseinformations qui nous ont été données, lescténistiques et
les modalités essentielles des conventions et engats dont nous avons été avisés ou que nousmsuldzouverts
a l'occasion de notre mission, sans avoir & noasqrcer sur leur utilité et leur bien-fondé ni ehrercher I'existence
d’autres conventions et engagements. Il vous aippérselon les termes de I'article R 225-31 duecdd commerce,
d'apprécier l'intérét qui s'attachait a la condogie ces conventions et engagements en vue dagprsbation.

Par ailleurs, il nous appartient, le cas échéantjalls communiquer les informations prévues adlarR 225-31 du
code de commerce relatives a I'exécution, au card’exercice écoulé, des conventions et engagemadia
approuvés par I'assemblée générale.

Nous avons mis en ceuvre les diligences que nousaaiimé nécessaires au regard de la doctrinegsiofinelle de
la Compagnie nationale des commissaires aux comgl@sve a cette mission. Ces diligences ont ct@si vérifier
la concordance des informations qui nous ont étdéles avec les documents de base dont elles soasis

Conventions et engagements soumis a I'approbatier’dssemblée générale

Conventions et engagements autorisés au cours dexércice écoulé

En application de l'article L225-40 du code de carom, nous avons été avisés des conventions eg@mgats
suivants qui ont fait I'objet de l'autorisation glieble de votre conseil d’administration.

1.01. SAS FIDEXI

- Mandat de vente exclusive avec la société FIDEXI 25.05.2011)

Le Conseil d’administration du 25 mai 2011 a ast®ria conclusion d’'un mandat de vente exclusif eomant
I'externalisation du projet MRPA & Waterloo avea sbciété FIDEXI, pour une durée de 12 mois reriaine par
tacite reconduction pour au maximum deux périodes dhois et prévoyant une rémunération au profiadsciété
FIDEXI correspondant a une somme forfaitaire de @00 euros HT.
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Au titre de I'exercice clos le 31 décembre 201Lusme rémunération n'a été facturée a la sociétddlde Age.

Administrateur concernéRobert DARDANNE

- Conclusion d’'une convention d’assistance avec lagété FIDEXI ( CA 27.04.2011)

Le Conseil d’administration du 27 avril 2011 a ais#® la conclusion d’'une convention d’assistanagestonseil avec
la société FIDEXI dans le cadre de projets d’'opénatimmobilieres et d’externalisations notammanBelgique.

Ladite convention d’assistance, a effet rétro@ctibmpter du®l janvier 2011, prévoit une rémunération forfaitaiee
la société FIDEXI de 100 000 euros HT.

Au titre de I'exercice clos le 31 décembre 2011sdeiété FIDEXI a facturé a la société Le Noble Agemontant de
100 000 € HT.

Administrateur concernéRobert DARDANNE

1.02. SARL Parc de Diane

- Autorisation d’acquérir 10 parts sociales de la SAR Parc de Diane auprés de Monsieur Jean Paul
Siret

Le Conseil d’administration du 16 novembre 201luto@sé I'acquisition par la SA Le Noble Age de férts
sociales de la société SARL Le Parc de Diane, dégepar Monsieur Jean-Paul SIRET, pour un mowt@adt7 935
euros.

Administrateur concernéJean Paul SIRET

1.03. SNC MF 49 La Plesse

- Mandat de vente exclusive avec la société FIDEXI @C25.05.2011)

Le Conseil d'administration du 19 janvier 2011 aocaisé la conclusion d’'un mandat de vente exclosiicernant
I'externalisation des 11 lots en VEFA de I'immobilide La Plesse entre la société SNC MF 49 La ®ktss société
FIDEXI, pour une durée de 18 mois renouvelabletaeite reconduction pour au maximum deux périoade6 cois
et prévoyant une rémunération au profit de la $6¢#DEXI correspondant a un montant de 182 186,44

Administrateur concernéRobert DARDANNE

1.04. SNC Médica Fonciere Marseille 131

- Mandat de vente exclusive avec la société FIDEXI #C07.09.2011)

Le Conseil d’'administration du 7 septembre 2011lutorisé la conclusion d’'un mandat de vente exclpsifir

I'externalisation des 106 lots du programme du rfuimmobilier a édifier a Marseille, dans lequel ass@xploité
'EHPAD « la Villa des Poétes » entre la sociétédMé Fonciere Marseille 131 et la société FIDEXdupune durée
de 18 mois, renouvelable par tacite reconductiarr pa maximum deux périodes successives de 6 mprgeoyant
une rémunération au profit de la société FIDEXFegpondant & un montant de 1 876 500€ HT.

Administrateur concernéRobert DARDANNE

- Contrat d’assistance technigue avec la société FID&

La Conseil d’administration du 7 septembre 201 utarésé la conclusion d’un contrat d’assistancéiégue entre la
société Médica Fonciére Marseille 131 et la soclfBEXI pour une durée de 3 ans et renouvelabletaecite
reconduction pour au maximum deux périodes suogEssie 6 mois, prévoyant au profit de la sociéf#28X1 une
rémunération forfaitaire de 600 000 € HT a la chaig la société Médica Fonciere Marseille 131.

Au titre de I'exercice clos le 31décembre 2011sdmiété FIDEXI n’a rien facturé a la SNC Médica Eiene
Marseille 131.
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Administrateur concernéRobert DARDANNE

1.05. Médica Fonciere LMB 41

- Mandat de vente exclusive avec la société FIDEXI C16.02.2011)

Le Conseil d’administration du 16 février 2011 daaisé la conclusion d’'un mandat de vente exclusiwecernant
I'externalisation de 150 lots chambre entre la&@cMédica Fonciere LMB 41 et la société FIDEXgymyant une
rémunération au profit de la société FIDEXI d'unntant maximum de 2 500 000 €.

Administrateur concernéRobert DARDANNE

- Mandat de vente exclusive avec la société FIDEXI @C16.02.2011)

Le Conseil d’administration du 16 février 2011 aamisé la conclusion d’'un mandat de vente exclasifcernant
I'externalisation de 25 lots chambre entre la ¢écMédica Fonciere LMB 41 et la société FIDEXI, yogant une
rémunération au profit de la société FIDEXI de 080 euros HT.

Au titre de I'exercice clos le 31 décembre 2011sdaiété FIDEXI a facturé un montant de 150 000Te€gHa SNC
Médica Fonciére LMB 41.

Administrateur concernéRobert DARDANNE

- Contrat d’assistance technigue avec la société FID&

La Conseil d’administration du 16 février 2011 damisé la conclusion d’'un contrat d’'assistance magple entre la
société Médica Fonciere LMB 41 et la société FIDEpdur une durée de 3 ans et renouvelable par tacite
reconduction pour au maximum deux périodes suogessie 6 mois, prévoyant au profit de la socié@EXI, une
rémunération forfaitaire de 900 000 € HT a la chatg la société Médica Fonciere LMB 41.

Au titre de I'exercice clos le 31 décembre 2011sdaiété FIDEXI a facturé un montant de 900 000T€aHa SNC
Médica Fonciére LMB 41.

Administrateur concernéRobert DARDANNE

1.06. SNC MF Nantes

- Autorisation de substitution de la SNC MF Nanteglans le bénéfice de deux promesses de vente portaot
l'acquisition de fonciers a BELZ (CA 22.06.2011)

Le CA du 20 juillet 2011 a autorisé la substitutamla SNC MF Nantes dans le bénéfice de deux meesede vente
portant sur des fonciers sis a Belz dont la SoG¥MRELYS est titulaire : une promesse synallagratiportant sur
des parcelles de terrain d’'une superficie de 1Hd@&itares moyennant un prix de 400 000 euros, efpurr@esse
unilatérale portant sur un terrain d'une superfage3.390 m2 moyennant un prix de 169 500 euros.

La société a acquis lesdits fonciers aux termededs actes authentiques en date du 10 et 27 se@t@dbl.

Administrateur concernéMonsieur Jean-Paul SIRET

CONVENTIONS ET ENGAGEMENTS DEJA APPROUVES PAR L’ ASSEMBLEE GENERALE

Conventions et engagements approuvés au cours dt@ges antérieurs dont I'exécution s’est poursuivekirant
I'exercice

En application de l'article R225-30 du code de caree, nous avons été informés que I'exécution degentions et
engagements suivants, déja approuvés par I'asseng#léérale au cours d’exercices antérieurs, s'estrguivie au
cours de I'exercice écoulé.

2.01 — SARL LA CHEZALIERE:

- Signature d’'un pacte d'associés (CA 28.03.2007)
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Le CA du 28 mars 2007 a autorisé la signature @ante d'associés visant a préciser les modalitésaterle de la
SA LE NOBLE AGE sur la SARL LA CHEZALIERE

Administrateur concerngé Monsieur Jean-Paul SIRET

2.02 — SNC MF 49 LA PLESSE

- Contrat d’assistance technigue avec la SAS FIDEXICA 23.06.2010)

Le CA du 23 juin 2010 a autorisé la conclusion doamtrat d’assistance technique entre la SNC MEA®LESSE
et la SAS FIDEXI pour une durée de 3 ans et rerlable par tacite reconduction pour au maximum Zopés
successives de 6 mois et prévoyant, au profit A8 FIDEXI, une rémunération forfaitaire HT de 50D € a la
charge de la SNC MF 49 LA PLESSE.

Au titre de I'exercice clos le 31 décembre 201kdaiété FIDEXI n'a rien facturé a la SNC MF 49Rlasse.

Administrateur concernéVionsieur Robert DARDANNE

- Mandat de vente exclusive avec la SAS FIDEXI (C23.06.2010)

Le CA du 23 juin 2010 a autorisé la conclusion dmandat de vente exclusive d’'une durée de 18 nmbie é&a SNC
MF 49 LA PLESSE et la SAS FIDEXI, prévoyant une tgw@ration au profit de la SAS FIDEXI fixée a un raont
de 1.239.120. € HT.

Administrateur concernévionsieur Robert DARDANNE

2.03 — SARL RESIDENCE AIGUE MARINE :

- Conclusion d’'un prét rémunéré avec la SA LE NOBLEAGE (CA 25.11.2009)

Le CA du 25 novembre 2009, compte tenu de I'imnishilon des sommes en compte-courant d'associéssis
disposition de la Société par la SA LE NOBLE AGEupdinancer son activité ou I'acquisition de somds de
commerce, a autorisé la conclusion d'un prét rémurads taux de 4,50% entre la société RESIDENCE AGU
MARINE (emprunteur) et la SA LE NOBLE AGE (préteujenant effet & compter dif" Janvier 2010 pour une
durée de 10 ans et pour un montant de 400.000 €.

Au titre de I'exercice clos le 31 décembre 2011Sk LE NOBLE AGE a percu des intéréts pour un montie
18.000,01 €.

Administrateur concernéMonsieur Jean-Paul SIRET

2.04 — SARL RESIDENCE HARMONIE :

- Conclusion d’'un prét rémunéré avec la SA LE NOBLEAGE (CA 25.11.2009)

Le CA du 25 novembre 2009, compte tenu de I'imnisaiion des sommes en compte-courant d’associéssnais
disposition de la Société par la SA LE NOBLE AGEupdinancer son activité ou I'acquisition de somds de
commerce, a autorisé la conclusion d’'un prét rémauaé taux de 4,50% entre la société RESIDENCE HARNE
(emprunteur) et la SA LE NOBLE AGE (préteur) prenafiet a compter du®ljanvier 2010 pour une durée de 10
ans et pour un montant de 640.000 €.

Au titre de I'exercice clos le 31 décembre 2011Sk LE NOBLE AGE a pergu des intéréts pour un montie
28.800 €.

Administrateur concernéMonsieur Jean-Paul SIRET
2.05 — SARL RESIDENCE LE MAS DE LA COTE BLEUE (anciennement SARL LES JONCAS):

- Conclusion d’'un prét rémunéré avec la SA LE NOBLEAGE (CA 25.11.2009)
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Le CA du 25 novembre 2009, compte tenu de I'imnishilon des sommes en compte-courant d'associéssis
disposition de la Société par la SA LE NOBLE AGEupdinancer son activité ou I'acquisition de somds de
commerce, autorise la conclusion d’'un prét rémuaéréaux de 4,50% entre la société RESIDENCE LESMXE
LA COTE BLEUE (emprunteur) et la SA LE NOBLE AGErépeur) prenant effet a compter dlijanvier 2010 pour
une durée de 10 ans et pour un montant de 500.000 €

Au titre de I'exercice clos le 31 décembre 2011Sk LE NOBLE AGE a percu des intéréts pour un montie
22.500 €.

Administrateur concernéMonsieur Jean-Paul SIRET

2.06 — SPRL LE PARC DE LA CENSE:

- Conclusion d’'un prét rémunéré avec la SA LE NOBLEAGE (CA 25.11.2009)

Le CA du 25 novembre 2009, compte tenu de I'imnisaiion des sommes en compte-courant d’associéssnis
disposition de la Société par la SA LE NOBLE AGEupdinancer son activité ou I'acquisition de somds de
commerce, a autorisé la conclusion d’'un prét rémtuné taux de 4,50% entre la société LE PARC DEAENSE
(emprunteur) et la SA LE NOBLE AGE (préteur) prenafiet a compter du®ljanvier 2010 pour une durée de 10
ans et pour un montant de 790.000 €.

Au titre de I'exercice clos le 31 décembre 2011Ska LE NOBLE AGE a facturé & la SPRL LE PARC DE LA
CENSE un montant de 35.550 € HT.

Administrateur concernéMonsieur Jean-Paul SIRET

2.07 — SARL INSTITUT MEDICAL DE SERRIS :

- Abandon de créance avec clause de retour a meilte fortune et versement d’une subvention (CA 17.12008)

Le Conseil d’'administration du 17 décembre 2008tarésé au profit de sa filiale I'Institut Medicdé Serris :

- un abandon de créance avec clause de retouillaureefortune du montant de la créance détenudapsociété LE
NOBLE AGE contre sa filiale, soit 17.384,06 €, cdepenu de la situation financiére de celle-ci des pertes
constatées par cette derniére dans ses comptes ;

- le versement d’'une subvention d’un montant d84%£€ afin de reconstituer les capitaux propresedle-ci.

Administrateur concernéVlonsieur Jean-Paul SIRET
2.08 — SARL MEDICA FONCIERE GARCHES 92:

- Conclusion d’'un avenant au mandat de vente conclavec FIDEXI le 23 juin 2008 pour la commercialisabn
des lots de La Villa D’Epidaure GarcheqCA 25.11.2009)

Le CA du 25 novembre 2009 a autorisé, compte tesuntbdifications apportées au programme d’extesaiadin, la
conclusion d’'un avenant au contrat de mandat déevéravenant proroge sa durée jusqu'au 31 décerdi® et
porte la rémunération de FIDEXI a 2.180.090,86 E.H.

Administrateur concernéMonsieur Robert DARDANNE.

- Conclusion d'un_avenant au contrat d'assistanceechnigue conclu avec FIDEXI le 23 juin 2008 pour la
commercialisation des lots de La Villa D’Epidaure Grches(CA 25.11.2009)

Le CA du 25 novembre 2009 a autorisé, compte tesuntbdifications apportées au programme d’extesaiadin, la
conclusion d’un avenant au contrat d’assistandanigae. L'avenant met a jour la désignation des \asés dans le
programme d’externalisation.

Au titre de I'exercice clos le 31 décembre 2011sdeiété FIDEXI n'a pas facturé de rémunératiorma&SNC
MEDICA FONCIERE GARCHES 92.

Administrateur concernéMonsieur Robert DARDANNE.
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2.09 — SNC MEDICA FONCIERE LA CELLE 78 :
- Contrat d’assistance technigue avec la SAS FIDEXICA 21.10.2008)

Le CA du 21 octobre 2008 a autorisé la conclusiaum ccontrat d’assistance technique entre la SNC MED
FONCIERE LES CEDRES 78 et la SAS FIDEXI prévoyam, profit de cette derniére, une rémunération HT de
600.000 euros.

Au titre de I'exercice clos le 31 décembre 2011sdziété FIDEXI n'a pas facturé de rémunératiorm&SNC
MEDICA FONCIERE LA CELLE 78.

Administrateur concernéVionsieur Robert DARDANNE

- Mandat de vente exclusive avec la SAS FIDEXI (C21.10.2008)

Le CA du 21 octobre 2008 a autorisé la conclusiom dnandat de vente exclusive avec la SAS FIDEX¢vpyant
une rémunération correspondant a 1.867.270 € HT.

Administrateur concernéVionsieur Robert DARDANNE

2.10 — SARL INSTITUT MEDICAL DE BRETEUIL

- Conclusion d’'un prét rémunéré avec la SA LE NOBLEAGE (CA 25.11.2009)

Le CA du 25 novembre 2009, compte tenu de I'imnishilon des sommes en compte-courant d'associéssis
disposition de la Société par la SA LE NOBLE AGEupdinancer son activité ou I'acquisition de somds de
commerce, a autorisé la conclusion d’'un prét rémduné taux de 4,50% entre la société INSTITUT MEBLME
BRETEUIL (emprunteur) et la SA LE NOBLE AGE (préteprenant effet & compter dii Janvier 2010 pour une
durée de 10 ans et pour un montant de 790.000 €.

Au titre de I'exercice clos le 31 décembre 2011Sk LE NOBLE AGE a percu des intéréts pour un montie
58.050 €.

Administrateur concernéMonsieur Jean-Paul SIRET

2.11 — SNC FONCIERE SSR IMB:

- Contrat d’assistance technigue avec la SAS FIDEXICA 13.10.2010)

Le CA du 13 octobre 2010 a autorisé la conclusian dontrat d’assistance technique entre la SNC EERE SSR
IMB et la SAS FIDEXI prévoyant, au profit de la SABDEXI, une rémunération forfaitaire HT de 600.G00

Au titre de I'exercice clos le 31 décembre 2011SkS FIDEXI a facturé un montant de 600 000 € H& aociété
SNC FONCIERE SSR IMB.

Administrateur concernéVionsieur Robert DARDANNE

- Mandat de vente exclusive avec la SAS FIDEXI paant sur les 105 lots meublés (CA 13.10.2010 — 1720110)

Les CA du 13 octobre 2010 et 17 novembre 2010 oiarigé la conclusion d’'un mandat de vente exclygportant
sur les 105 lots meublés, d’'une durée de 18 mdie ¢éan SNC FONCIERE SSR IMB et la SAS FIDEXI, prgsat
une rémunération au profit de la SAS FIDEXI d’'unntant total de 2.280.599 € HT.

Administrateur concernéVionsieur Robert DARDANNE

- Mandat de vente exclusive avec la SAS FIDEXI poant sur les 16 macro-lots (CA 17.11.2010)

Le CA du 17 novembre 2010 a autorisé la conclusibmn mandat de vente exclusive, portant sur la
commercialisation des 16 macro-lots, entre la SNONEIERE SSR IMB et la SAS FIDEXI, prévoyant une
rémunération forfaitaire au profit de la SAS FIDE} 150.000 € HT.

Au titre de I'exercice clos le 31 décembre 2011SAS FIDEXI a facturé un montant de 150 000 € H& aociété
SNC FONCIERE SSR IMB.

Administrateur concernéVionsieur Robert DARDANNE
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2.12 — SARL INSTITUT MEDICAL DES PINS :
- Conclusion d’'un prét rémunéré avec la SA LE NOBLEAGE (CA 25.11.2009)

Le CA du 25 novembre 2009, compte tenu de I'imnishilon des sommes en compte-courant d'associéssis
disposition de la Société par la SA LE NOBLE AGEupdinancer son activité ou I'acquisition de somds de
commerce, a autorisé la conclusion d’'un prét réméuné taux de 4,50% entre la société INSTITUT MEBLMES
PINS (emprunteur) et la SA LE NOBLE AGE (préteurdmant effet & compter dd'janvier 2010 pour une durée de
10 ans et pour un montant de 790.000 €.

Au titre de I'exercice clos le 31 décembre 2011Sk LE NOBLE AGE a percu des intéréts pour un monte
31.049,99 €.

Administrateur concernéMonsieur Jean-Paul SIRET

2.13 — SNC MEDICA FONCIERE LMB 41 :

- Autorisation de substitution de la SNC MEDICA FONCIERE LMB 41 dans le bénéfice de la promesse de
vente portant sur I'acquisition d'un terrain a LAMO TTE BEUVRON (CA 09.09.2009)

Le CA du 9 septembre 2009 a autorisé la substitudi® la SNC MEDICA FONCIERE LMB 41 dans la promesse
synallagmatique de vente conclu par la SA LE NOBAEE conclu le 29 avril 2009 avec le département QUR

ET CHER.

L'acte authentique de promesse synallagmatiqueedie\a été signé le 25 mars 2011.

Administrateur concernéMonsieur Jean-Paul SIRET

2.14 — SARL MEDICA FONCIERE D’EPINAY (anciennement SA MAISON DE SANTE D’EPINAY) :

- Autorisation de conclure un contrat de prét intragroupe avec la Société LE NOBLE AGE (CA 16.07.2008)

Le Conseil d’administration du 16 juillet 2008 at@isé la conclusion d’'un contrat de prét intragr@wentre la
société MAISON DE SANTE DE L'EPINAY et la sociétéeINOBLE AGE.

Au cours de l'exercice clos le 31 décembre 201lsdaiété SARL Médica Fonciere d’Epinay a procédé au
remboursement dudit prét d’'un montant de 1 590 000€

Par ailleurs, la société Le Noble Age a pergu dEgéts pour un montant de 45 811,46 €

Administrateur concernéMlonsieur Jean-Paul SIRET

2.15 — SARL RESIDENCE LE MONTHEARD :

- Conclusion d’'un prét rémunéré avec la SA LE NOBLEAGE (CA 25.11.2009)

Le CA du 25 novembre 2009, compte tenu de I'imnisaiion des sommes en compte-courant d’associéssnais
disposition de la Société par la SA LE NOBLE AGEupdinancer son activité ou I'acquisition de somds de
commerce, a autorisé la conclusion d’'un prét rémurgu taux de 4,50% entre la société RESIDENCE LE
MONTHERARD (emprunteur) et la SA LE NOBLE AGE (peét) prenant effet a compter dti janvier 2010 pour
une durée de 10 ans et pour un montant de 790.000 €

Au titre de I'exercice clos le 31 décembre 2011SRLE NOBLE AGE a percu des intéréts pour un montie 9
000 €.

Administrateur concernéMonsieur Jean-Paul SIRET

2.16 — SAS RESIDENCE DES SOURCES (anciennement SAE NOBLE AGE RETRAITE)

- Conclusion d’'un prét rémunéré avec la SA LE NOBLEAGE (CA 17.11.2010)

Le CA du 17 novembre 2010 a autorisé, aux finsafenpttre a la SAS RESIDENCE DES SOURCES d’acquerir
fonds de commerce de I'Etablissement LA RESIDENCE GOLF, la conclusion d’'un prét rémunéré au taux de
3,40% entre la société RESIDENCE DES SOURCES (entpuu) et la SA LE NOBLE AGE (préteur) pour un
montant de 580.000 €.

Au titre de I'exercice clos le 31 décembre 2011SALE NOBLE AGE a percu des intéréts pour un monhte 19
720 €.
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Administrateur concernéMonsieur Jean-Paul SIRET

2.17 — SARL LNA SERVICES:

- Contrat de sous location

Le CA du 29 septembre 2004 a autorisé la concludion contrat de sous location avec effet 8ianvier 2005
entre la SA LE NOBLE AGE (locataire principal) atdociété LNA SERVICES (sous-locataire) portantusg piece
meublée d’environ 31 m2 & usage de bureau sis @asi&Saumoniéres — 44300 NANTES.

Pour I'exercice clos le 31 décembre 2011, la sédi®&tA SERVICES a versé un loyer a la société LE NBB\GE
de 3 043,03 € + 3 272,00 € de charges locatives.

Administrateur concernéMonsieur Jean-Paul SIRET.

2.18 — SAS FIDEXI:

- Conclusion d’'une convention d’assistance adminisitive FILNA (CA 20.12.2000)

Le CA du 27 décembre 2000 a autorisé les SociéiéNOBLE AGE et FIDEXI a conclure a compter dtijanvier
2001, une convention d'assistance administrativengyait 'objet de plusieurs avenants, aux termedaquelle la
société FIDEXI fournit & la SA LE NOBLE AGE, deseptations ponctuelles, savoir, des prestationedeésriat et
d’accueil téléphonique

Au titre de I'exercice clos le 31 décembre 201Intntant facturé s'éleve a 16 660 € HT.

Administrateurs concernédMonsieur Jean-Paul SIRET et Monsieur Robert DARINE.

2.19 — IMMOBILIERE DU VALLON

- Autorisation de conclure un contrat de prestationde services entre la SARL IMMOBILIERE DU VALLON
et la SA LE NOBLE AGE (CA 25.11.2009)

Le CA du 25 novembre 2009 a autorisé la conclusiole renouvellement du contrat de prestationsetleice de
décoration conclu le 30 juin 2008 entre la SARL I@BILIERE DU VALLON et la SA LE NOBLE AGE,
initialement conclu pour une durée d'un an, rentahle par périodes successives d'un an sauf déaiomi et pour
lequel la SA LE NOBLE AGE verse a la SARL IMMOBILRE DU VALLON une redevance forfaitaire mensuelle
de 1.000 € HT, a laquelle s’'ajoute la TVA au taégdl en vigueur. La redevance forfaitaire fera jéokd’une
révision annuelle automatique atijanvier de chaque année par application d'un patiedices.

Au titre de I'exercice clos le 31 décembre 201Imintant facturé s’éléve & 12.184 € HT.

Administrateur concernéMonsieur Jean-Paul SIRET

Fait 8 BORDEAUX et a NANTES
Le 25 mai 2012
Les Commissaires aux Comptes

G.B. AUDIT CONSEIL IN EXTENSO AUDIT

Frédéric BERNARDIN Francoise GRIMAUD PORCHER
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14 saLariEs
14.1 Nombre de salariés et répartition par fonction

L'organigramme fonctionnel du Siege du Groupe Nobge est présenté en point 13.3.4 rapport sur rergle
interne, paragraphe 4-3.

Les effectifs totaux du Groupe Noble Age ont évaleda maniére suivante sur les trois derniéregesn

Evolution de I'effectif du Groupe (ETP annuel moyen )

2009 2010 2011
Hommes 390 400 442
Effectif par sexe

Femmes 1857 1898 2109

Cadres et prof. supérieures 170 184 205

Effectif par catégorie

Techniciens, maitrise, employés 2077 2114 2 346

TOTAL 2247 2298 2551

14.2 Organisation du travail

Le dialogue, la communication et le partage dddtimation entre les directions et les services faxilitées par :

- Lalocalisation de I'ensemble des chefs de sendceGroupe sur un méme site ;
- Par la tenue d'une réunion hebdomadaire, formaliséec communication des emplois du temps et dgssie
cours ayant une incidence possible sur les domaleesompétences réciprogques : Administration earkin,

Exploitation, Ressources humaines, Immobilier digiie etc. ;
- Par la tenue d'une réunion mensuelle dédiée arexaet au suivi précis de chaque entité, avec le@ssp

d’'actions respectifs pour chaque Direction de seryi
- Avec une réunion hebdomadaire sur le suivi et haesnent des dossiers de développement.

Toute réunion donne lieu en temps réel a un rapmit et structuré, constituant le guide et lalfewe route pour
les actions & lancer.
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14.3 Collaborateurs clés

En dehors des dirigeants administrateurs dontrieopes est développé au point 13.1, les principanlbaborateurs
clé du Groupe Noble Age sont les suivants :

Michel
BALLEREAU

Conseiller du
Président

Notre organisation a intégré dans son managemeicheMBALLEREAU qui nous apporte ses

compétences en matiére de santé et sa connaisksadministrations et des politiques publiques. Il

est médecin spécialiste en pneumologie et anciare &e 'ENA. Il a été notamment directeur
cabinet du Professeur Joél MENARD, Directeur adjdin cabinet de Philippe DOUSTE-BLAZ

Directeur de I'ARH de Bourgogne. Il a conduit, aépde Roselyne BACHELOT NARQUIN et ge

son cabinet, la mise en place, en 2010, de lamé&fstructurelle de la biologie médicale

Dominique
TALNEAU

Directeur des
Ressources
Humaines

Holding

Dominique TALNEAU a rejoint le Groupe fin 2001.dbt responsable de I'ensemble des fonct
ressources humaines du Groupe et garant de lenetapplication : politique sociale, administrat

de

1

ons
on

du personnel, recrutement, formation... Il assisteékablissements sur le plan opérationnel. Il & [cré

auparavant en 2000-2001 la fonction Ressource Heam@our la société bretonne BHS, spécial
dans la fabrication et commercialisation de pradpitytosanitaires et transféré le personnel duag
Paris. De 1992 a 2000, il était directeur du pemsbchez CHARIER (800 salariés), entreprise
BTP. De 1986 a 1992, il assumait la fonction desottant chef de projet pour le cabinet BP
s’occupait de l'accompagnement social des restraiitims et de la mobilité professionnel
Dominique TALNEAU est licencié en droit et diplérmgiversitaire en espagnol.

Juliette
LEFEVRE

Directeur des
Ressources
Humaines

Exploitation

Juliette Lefévre a rejoint le groupe en septemifd@B82en tant que responsable Développement

sée
ite
du
et

le.

RH.

Elle est aujourd’hui DRH Exploitation, en chargela&estion des Ressources Humaines pour lgs 50

établissements du groupe. Elle intervient aux cdiéda Direction Générale pour développe
politique RH du groupe et la faire appliqguer daes Etablissements, avec des enjeux
d’attractivité et de fidélisation, mais égalemeiitadmonisation et d’optimisation des pratiques
en soutien des directeurs d’exploitation et dinexted’établissements pour répondre aux beg

la
orts

et
oins

opérationnels des établissements en matiére demests ressources humaines. Elle était auparavant

consultante puis manager au sein du cabinet Ernébing (2000-2008), spécialisée en consei
organisation et gestion des ressources humainegsadp PME et entreprises en croissance de d
secteurs d'activité. Juliette Lefévre est diplérdéd’'ESSEC.

Sébastien
HERPEUX

Directeur
immobilier et
Construction

en
ivers

Sébastien HERPEUX est entré dans le Groupe eneiad2805 en tant que Directeur de Programmes

immobiliers, il est désormais Directeur InmobiletrConstruction depuis Janvier 2011 et a ce tit

€,

est en charge du traitement de limmobilier pous lghases de conception et construction

d'établissements neufs, d’extension ou de réhabdit jusqu'a la mise en exploitation
l'immeuble. En outre, il est également en chargéadeaintenance de I'ensemble des sites ains
du patrimoine. De 1997 a 2004, il était responsatdgaux pour le groupe Bouygues sur
opérations diverses tel que la construction de negds, de bureaux, d'un stade. Sébag

de
que
Hes
tien

HERPEUX est ingénieur travaux, diplomé de 'ESTPci@m — Ecole Supérieure des Travaux

Publics — et titulaire d'un BTS Batiment

Olivier
LOPES

Directeur
Urbanisme -
Montage
opérations

Olivier LOPES est entré dans le Groupe en Avril 20dn tant que Responsable Montage

d'Opérations, il est désormais Directeur Urbanisteetage D'Opérations depuis Septembre 201

let

a ce titre, il est en charge du traitement de l'abifier pour les phases d'études et de conception

d'établissements neufs, d'extension ou de rétathlit En outre il est également en charge
études d'urbanisme et juridiques immobiliers préraponnelles. De 2000 a 2011, il a
successivement Responsable Juridigue Immobilier0QZ2M03) et Responsable Expang
Immobilier (2004- 2011) pour le Groupe Décathlotivier LOPES est juriste de formation, titulal

des
Bté
ion
re

d'une Maitrise en Droit Privé et d'un DESS en Ddgtla Construction et de I'Urbanisme de Plaris

XII.

Bertrand
CAILLAUD

Directeur
Développement

Bertrand CAILLAUD est entré dans le Groupe en 201@st en charge du Développement ppur

I'ensemble des activités du Groupe. Il intervieansltoutes les opérations de croissance, acquig
création, il cordonne transversalement les diffeyservices du siége intervenant dans les phag
reprises des établissements (Juridique Opératiodnatique Corporate, DRH, DAF, Immobilig
DMQ...). De 1999 a 2002 il travaille dans la promotimmobiliere, de 2002 a 2007 il participe g
création d'un Groupe d'EHPAD cédé au Groupe Orpgais de 2007 a 2010 dirige
Développement et I'immobilier du Groupe MaisonsHdemille, avant de rejoindre Le Noble Ag
Bertrand CAILLAUD est diplomé de la Faculté de Dreti Sciences économiques de Limoges.

Christine
PASSERAT

Directeur
Médical et
Qualité

Christine PASSERAT-BOULADE a rejoint le Groupe Nel#ige en janvier 2011. Elle est en chq
de la politique médicale et qualité du groupe emsphavec I'application du projet d’entreprise. |B3
déploiement de la démarche dans I'exploitation &ablissements du groupe, elle pilote le ser
dont les collaborateurs assurent des missionsveeseles. Ces derniéres sont en lien aveq
services supports du siége social pour apport@ppni a toutes les fonctions clefs opérationnel
directeurs, médecins coordonnateurs, infirmiéresrdinatrices, maitresses de maison, c
cuisiniers. Cet apport s'inscrit dans la conduite dvaluations internes et externes des struajuig
permet de s’assurer que la qualité délivrée edbome a la qualité voulue tout en intégrant I'éeg
client. Aprés un parcours d’'une douzaine d’années&rvice de gériatrie de centres hospital
universitaires elle a choisi de se former au mamage par I'obtention d’'un master 2. Suite a
courte expérience de médecin coordonnateur daB$1®#D elle a assuré la direction de la struci
pendant deux ans. Aprées I'obtention de la certificequalité de service, elle a rejoint le siégeiald
du groupe associatif pour occuper pendant 5 anpofge de directeur médical. Elle term

itio
es de
r

a
le

o

rge

=

ice
les

es
nefs
S
ut
iers
ine
ure

ne

actuellement un master 2 sur la stratégie de laogedes risques et de la qualité en secteur samnjta

et médicosocial.

14.4 Actions de formation

Outre les formations réglementaires effectuéeswhannée (sécurité incendie, HACCP en cuisinggréaipe Noble
Age met en ceuvre un programme de formation contsuiele plan médical (démence, fin de vie, bietdaraie,
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incontinence, maladie d’Alzheimer) au travers das@de formation annuels des établissementsrediientions de
la Direction Médicale et Qualité, des médecins doanateurs, des infirmiers coordinateurs et danfietites.

Par ailleurs, dans un souci d’amélioration permgrerGroupe a mis en place une école de formatitamne, qui a
pour objectif la généralisation au sein de touséiEblissements des meilleures pratiques iderdiftEns chaque
domaine d’activité (soins, restauration, hotellearimation, administratif...). Pour ce faire, ilardement renforcé
les moyens humains des services Ressources Hunwtidédical & Qualité (siege et référents qualitess les
établissements).

Actuellement, une quarantaine de professionnelyrdupe assurent des formations en intra aupreautess chefs de
services et les salariés desdits services, impligdas déplacements sur site des formateurs edéf@acements sur
site du ou des salariés formés. En 2011, prés @¢odbs de formation ont ainsi été délivrés.

En outre, un programme de semestre d'intégratiété anis en place pour les nouvelles directionsblissement
dans le groupe, incluant des étapes au siége etédmcements sur différents sites du groupe pauaitler sur des
thémes définis avec les directions concernéesajpes et valeurs du Noble Age, maitrise des playmicoordination
médicale, outils de gestion, fonctionnement d'umitdir malades Alzheimer...), soit une vingtaine jolers de
formation par direction.

En 2011 les audits internes réalisés par des cleefervices et des directions d’établissementgsoerplément des
formations, ont contribué a I'élévation du niveauld qualité des prestations aux résidents etratiBes actions de
renfort ont également été menées en interne pder &és établissements ponctuellement en difficllié total, le
groupe comptabilise prés de 100 jours d’auditeefarts en interne.

14.5 Participations et stock-options des administrateur®t dirigeants

Au 31 décembre 2011, la participation des admatistrs dirigeants du Groupe Noble Age se répagtiadnaniere
suivante :

Nom Nombre d’actions % du canital
Fonction détenues (direct | 7> 94 cap!
S (direct et indirect)
et indirect)
Président du conseil
Jean-Paul SIRET d’administration et directeur 1 073 266 12.56 %
général
. Administrateur et directeur o
Xavier DEJARDINS général délégué développement 674 579 79%
. Administrateur et directeur o
Willy SIRET général délégué aux opérations 164009 1.92%

: Administrateur et directeur o
Damien BILLARD général délégué aux finances 14179 0.17%
Robert DARDANNE Administrateur 141 942 1.66 %
Patrick CONNAN Administrateur 141 215 1.65 %

Christophe RIPERT Administrateur NS -
Marie Antoinette DAIN Administrateur NS i
Daniel BRAUD Administrateur NS -

Le conseil d’administration du Groupe Noble Age atiibué aucune option de souscription et d’adredtions aux
dirigeants administrateurs et aux salariés.

Il n’existe aucun instrument financier donnant acae capital ni de stocks options.

14.6 Participation des salariés dans le capital du Group
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Au 31 décembre 2011, 1 758 salariés du Groupe NOBGE détenaient des actions de la Société danadeec
d’une gestion collective. Les actions ainsi détsmeprésentaient 0,68% du capital social et 0,4:%udroits de vote
de la Société.

Le conseil d’administration du Groupe Noble Age atiibué aucune option de souscription et d’adretions aux
dirigeants administrateurs et aux salariés.

14.7 Contrats d'intéressement et de participation

Depuis le f janvier 2007, afin qu’une répartition équitableigse étre établie entre les salariés des sociétés
constituant I'U.E.S. (Union Economique et Sociale) accord unique de participation a été mis eneplagur
'ensemble de 'U.E.S.

RSP = 1/2 (B-5 C/100) x (S/VA)

Ou B = somme des bénéfices fiscaux des sociétégemths retenus comme si les entreprises sigratigréaccord
constituaient un méme périmetre fiscal, a I'exaduogiles produits de participations de sociétésquednt pas dans le
périméetre de 'U.E.S.

C = Capitaux propres consolidés de I'ensemble d&I'S,

S = cumul des salaires des sociétés incluses HaEsS.

VA = cumule des Valeurs Ajoutées obtenu par le dutdes postes concernés des comptes de résultaodetés
membres de I'U.E.S.

Le périmétre de I'Unité Economique et Sociale coneedésormais 1 841 salariés contre 1 800 l'aniele(etp
moyens 2011 et 2010), répartis sur un parc d'&sédinents de 2.729 lits, générant une activité @& nilions
d’euros au titre de I'exercice 2011 contre 137.Biomis I'an passé.
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15 PRINCIPAUX ACTIONNAIRES

15.1 Répartition du capital et des droits de vote

Au 31 décembre 2011, le capital du Groupe Noble dgjeéparti de la maniére suivante :

Nombre % capital Nombre de % droit de vote
d’actions (1) droits de vote

Financiére Vertavienne (2) 1884 864 22.07 % 3T 26,35 %
Xavier DEJARDINS 674 579 7,9 % 1323072 9,25 %
Robert DARDANNE 141 942 1,66 % 283 884 1,98 %
Groupama Centre 400 000 4,68 % 800 000 5,59 %
Atlantique
Société Salvepar 500 000 5,85 % 1 000 000 6,99 %
Société Nobilise 849 348 9,94 % 849 348 5,94 %
Société Cogepa et Société 887 094 10,38 % 1774188 12,40 %
DF Synergies
Autres (3) 3204 314 37,51 % 4 508 690 31,50 %
Total 8542 141 100% 14 308 910 100%

(1) Actions détenues directement ou indirectement

(2) La Financiere Vertavienne est la holding contrdéela famille SIRET

(3) A la connaissance de la société, aucun des audties@aires au nominatif ne détient a lui seul ples5%
du capital de la SA Le Noble Age

Il n'existe pas de liens familiaux entre les prpaix actionnaires (actionnaires de la Financiéersavienne, Xavier
DEJARDINS, Robert DARDANNE et les actionnairesldesociété Cogepa) du Groupe Noble Age autres glue ¢
mentionné dans le tableau 13.1.1.

La société Nobilise est une holding managérialeagéié constituée par les dirigeants de la sotétdoble Age en
vue de l'acquisition de titres de la société Le NMohge dans le cadre d'une opération a effet detdeveraged
Management Buy-OtMBO) faisant intervenir une cinquantaine de cadia groupe Le Noble Age ainsi que trois
investisseurs institutionnels (Sodero Gestion, fGigmisse Régionale de Crédit Agricole Mutuel Atigue Vendée)
n'ayant pas vocation a demeurer au capital dede&&oNobilise sur le long terme.

La société Cogepa est une holding familiale détgramdes familles Duval-Fleury et Corneau.

Les franchissements de seuils ont fait I'objetdiédarations répertoriées en paragraphe 21.

Le tableau relatif a I'évolution du capital socelr trois ans est présenté en point 18.1.9 ; ledabrelatif a
I'évolution de l'actionnariat figure au chapitre.18L0.

15.2 Actionnaires significatifs non représentés au Congel’administration

Depuis la démission du représentant de la sociége@a de son poste de censeur lors du Conseil diadration du
18 octobre 2006, la société Cogepa n’est plus septée au conseil d’administration de la SA Le Hdige.
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Le Conseil d'administration, dans sa séance dudi@mbre 2011, a décidé de soumettre a la procHeiaemblée
Générale du 20 juin 2012, la nomination de la $édibilise en qualité d’administrateur.

15.3 Droits de vote des principaux actionnaires

Un droit de vote double de celui conféré aux autreSons, eu égard a la quotité de capital societlies
représentent, est attribué a toutes les actionigremtent libérées pour lesquelles il est justifiénd inscription
nominative depuis deux ans au moins au hom du na&tiennaire.

Toute action convertie au porteur perd ce drokate double.

Néanmoins, le transfert par suite de successiofigdiglation de communauté de biens entre épouebdonation
entre vifs au profit d'un conjoint ou d'un pareatdegré successible ne fait pas perdre le droitia@} n'interrompt
pas les délais prévus ci-dessus.

En outre, en cas d'augmentation de capital parpacation de réserves, bénéfices ou primes d'éomsg droit de
vote double peut étre conféré, dés leur émissiox,agtions nominatives attribuées gratuitement aationnaire a
raison d'actions anciennes pour lesquelles il iéiréde ce droit.

15.4 cContrdle du Groupe

Au 31 décembre 2011, les principaux actionnairesldteurs du Groupe, a savoir La Financiére Ventanaed4,
Xavier DEJARDINS et Robert DARDANNE, qui sont li@ar un pacte d'actionnaires, ainsi que Groupamar€&en
Atlantique, Salvepar et la société Nobilise (ceterniére étant membre du Groupe A) détiennent emgem
(directement ou indirectement) la majorité du et des droits de vote du Groupe.

Un premier pacte d’actionnaires a été conclu lend52006 entre les principaux actionnaires fondatelu Groupe, a
savoir La Financiere Vertavienne 44, Xavier DEJARBIet Robert DARDANNE, détenant ensemble (directeme
ou indirectement) la majorité du capital et destdrde vote du Groupe.

Au terme de ce premier pacte d'actionnaires, Mamskean-Paul SIRET, la holding Financiere Vertaved4 et
certains autres actionnaires du Groupe proches desigur SIRET (Groupe A) d'une part, et Messieunhert
DARDANNE et Xavier DEJARDINS ainsi que certains ragt actionnaires proches de ces derniers (Groupe B)
d'autre part, détenant ensemble la majorité dualagtides droits de vote de la Société, ont dédgir de concert au
sens de l'article L. 233-10 du code de commerce.

Ce pacte d’actionnaire a été remplacé par un segacie signé le 23 janvier 2009, qui a instituéhanveau groupe
d’actionnaires, le Groupe C, initialement composédoupama Centre Atlantique.

Ce pacte d'actionnaire a été remplacé par un émisipacte signé le 2 décembre 2009, qui institueauveau
groupe d’actionnaires, le Groupe D, initialemennposé de Salvepar.

La SAS Nobilise a adhéré audit pacte d’actionnagmegjualité de membre du Groupe A par avenant padie en
date du 26 octobre 2011 (Décision AMF n° 211 C 20480 novembre 2011).

Aux termes de ce pacte, les actionnaires ont d&algir de concert vis-a-vis de la société LE NOB\GEE.
Le Pacte a pour objet :

- d'assurer le maintien de Messieurs Jean-Paul Si®EJavier DEJARDINS dans leurs mandats respectfs d
président-directeur général et de directeur gém&laigué (Responsable du développement) ;

- une représentation égale des deux groupes d'aaliesrA et B au sein du conseil d'administrationGdaupe,
sans préjudice de la nomination éventuelle d'unplusieurs administrateurs indépendants approuvédepa
Groupe A et le Groupe B.

- la nomination d’un Censeur parmi les candidats @sép par le groupe C si celui-ci en fait la demaadesi
longtemps que I'un au moins des membres du grougen@urera actionnaire de la Société LE NOBLE AGE e
la nomination d’'un Censeur parmi les candidats @sép par le groupe D si celui-ci en fait la demamdssi
longtemps que I'un au moins des membres du grougenieurera actionnaire de la Société LE NOBLE AGE ;

- d'assurer la concertation des parties sur lesidésig prendre avant chaque assemblée d'actioargiren ce
qui concerne les parties ayant la qualité d'admnatisurs, avant chaque réunion du conseil d'adtraisn ;

- d’accorder un droit de préférence désormais consemntme suit :
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0] pour tous les cas de cessions par les actionndéréSroupes A et B, en priorité aux actionnaires du
méme Groupe, puis aux actionnaires de l'autre Grpap troisieme rang, aux actionnaires du Groupe C
et en quatrieme rang aux actionnaires du Groupe D.

(i) pour les cas de cessions par les actionnaires dup8rC, en priorité aux actionnaires des Groupes A
B (en ce qui concerne ces derniers, apres le 620d0, pour ceux d’entre eux qui subsisteraiemt), e
deuxiéme rang aux actionnaires du Groupe C ebggiéme rang aux actionnaires du Groupe D.

(iii) pour les cas de cessions par les actionnairesraup@ D, en priorité aux actionnaires des Groupes A
B (en ce qui concerne ces derniers, apres le 620d®, pour ceux d’entre eux qui subsisteraiemt), e
deuxiéme rang aux actionnaires du Groupe D etogsidme rang aux actionnaires du Groupe C.

Outre les procédures de contrfle interne misqdame au sein du groupe, les dispositifs suivaetmpttent d’'éviter
que le contrble ne soit exercé de maniére abusive :

- Réunions régulieres des administrateurs en Cortadlministration (au minimum une fois par mois).
Notamment, tout projet de création d’extension ¢acquisition est systématiquement présenté au donse
d’administration. Les administrateurs sont pakeails tenus régulierement informés des projets dupgr et sont
appelés a intervenir aux différents stades de mgetp pour donner les autorisations nécessaingsgtissement,
offres, constitution de société, financement, cautetc.). A titre d’exemple, aucune décision imaote
d’investissement, d’emprunt ou de gestion n'a égepmlepuis 5 ans sans l'autorisation préalabl€ahseil.

- En outre, le conseil d’administration comportes @eministrateurs extérieurs a la société (Mons@huistophe
RIPERT, Monsieur Patrick CONNAN, Monsieur Robert RBANNE, Madame Marie-Antoinette DAIN et
Monsieur Daniel BRAUD nouvellement nommés par I'ésdblée Générale du 22 juin 2011).

- Tous documents et informations nécessaires a lasianisdes administrateurs et censeur leur sont
systématiquement communiqués avant chaque réunion.

- Enfin, la majorité est détenue conjointement pas &Etionnaires parties au concert susvisé mais non
individuellement par un actionnaire quelconquechbatrle ne peut donc pas étre exercé de maniésvabpar
un actionnaire unique.

Durée du pacte : le pacte est conclu pour uneedexgirant le 30 juin 2014. Par exception, il pranfin de plein
droit le 6 juin 2012 a I'égard des membres des pgesuB et C et le 25 novembre 2013 a I'égard desbresmdu
groupe D, sauf décision éventuelle de chacun déesitix en ce qui le concerne, de proroger sa gaation au pacte
jusqu’au terme.

En application des dispositions de I'article L 2BBdu Code de Commerce, le Pacte d’Actionnairésé dransmis a
I’AMF dans un délai de 5 jours de bourse a comgéesa signature et a fait I'objet d’'un CommuniganF, Décision et
Information n° 209CI455).

15.5 Accords pouvant entrainer un changement de contrél

Le Groupe n'a pas connaissance d'accord pouvartirgtt un changement de contréle. Les dispositthnpacte
d'actionnaires entrées en vigueur entre les prawsi@ctionnaires fondateurs du Groupe a la dajgataiére cotation
de ses actions sur le marché Eurolist d'Euroness,Ra 6 juin 2006, sont décrites au paragraphé.15

Les 21, 22, 23 et 28 décembre 2006, par actesié®tdressés par Maitre BOUCHE, les associés dedigts
Financiére Vertavienne 44 ainsi que différents cartaires de la société le Noble Age ont signé 4tegac
d’engagement collectif de conservation de titretadsociété le Noble Age. Deux de ces pactes éntaiclus dans le
cadre des dispositions de l'article 787 B du Codedsal de Impéts, les deux autres ont été conelns & cadre des
dispositions de I'article 885 | B du Code GénémlliahpOts.

Les engagements signés dans le cadre des dispediiol’'article 787 B du Code Général des Impb6tsétd conclus
pour une durée de 2 ans a compter de la signatutaate, renouvelables par tacite reconductionr pme durée
indéterminée jusqu’a dénonciation expresse.

Les engagements signés dans le cadre des dispediol’article 885 B du Code Général des Impdtsétd conclus
pour une durée de 6 ans a compter de la signatt&acte, renouvelable par tacite reconduction pme durée
indéterminée jusqu’a dénonciation expresse.
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Parmi les signataires, figurent les actionnairagasiis ayant la qualité de dirigeant ou ayant dessl personnels
étroits avec lesdits dirigeants : la société FimaecVertavienne 44, Messieurs Jean-Paul SIRET|yVEIRET,
Patrick CONNAN, administrateurs de la société IdNAge.

L'un des pactes souscrit dans le cadre de l'arfi€@ B du Code Général des Impdts a été dénoriz@ tevembre
2011.

Un nouveau pacte souscrit dans le cadre de l'ar@i8lf B du Code Général des Impdts a été con@a Bécembre
2011 et a fait I'objet d’'une information a 'AMF.

Pour deux de ces pactes, 'engagement de consaryadite au 31 décembre 2011 sur 21,30 % des di®itote et
17,84 % du capital social.

Pour 'un des autres pactes, I'engagement de caats@n porte au 31 décembre 2011 sur 29,28 % detsdie vote
et 24,52 % du capital social.

Pour le quatrieme pacte, 'engagement de conservatrte au 31 décembre 2011 sur 27,53 % des dimit®te et
23,06 % du capital social.

Conformément aux dispositions des articles 4,7 @ &eglement COB n° 98-07 relatif a I'obligatiothnérmation
du Public, la signature de ces engagements cddleddi conservation des titres Le Noble Age a fabjét d'un
communiqué transmis a '’AMF dans les termes expoisdessus

15.6 Etat des nantissements d'actions SA LE NOBLE AGE
Au 31 décembre 2011, il existe des nantissementgsiactions suivantes :

M. Gilles MESNARD:
- 15176 actions nanties au profit de la Banque Ragule 28 ao(t 2002
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1 6 OPERATIONS AVEC DES APPARENTES

16.1 Informations financiéres relatives aux parties liés

Un détail des lignes Fonciéres — Fidexi est foypage 142.

En K€ Charges Produits

Assistance Mandat
31/12/2011 Bail Fournisseurs Autres charges . N Produits . Production stockée| Clients
administrative assistance

SARL Chézaliére - SA La Chézaliére 827,3
St Charles - MF28 759,9
LNA - Fidexi 5,0 4,1
LNA - MF28 0,2 1,7
LNA services - MF 28 160,0 0,0
LNA - CHEZALIERE SA 0,2 1,7 - 2,3
LNA services -SA CHEZALIERE 19,6
Fonciéres - Fidexi 664,7 1288,0
Parc des Vignes - SAS des Vergers (COGEPA) 583,0
Total 2170 670 - 1292 180 3 - - 2

En K€ Charges Produits

Assistance . - - Compte
31/12/2010 Bail Fournisseurg Autres administrati| Produits Mgndat PYOdLIC'[lIOI‘I Clients Dividendes Dl\/lder!des courant
charges e assistance | stockée regus versés créditeur

SARL Chézaliere - SA La Chézaliére 822,3 42,4
1003 Plesse - MF49 408,9
St Charles - MF28 756,3 523,6
LNA - Fidexi 5,6 5,6
LNA - MF28 - 0,2 1,7 790,0
LNA - MF49 - 0,2 1,7
LNA - CHEZALIERE SA - 2,5 1,7 2,3
Foncieres - Fidexi 718,6 800,0 800,0

Parc des Vignes - SAS des Vergers (COGEPA) 574,6 0,8
SA LNA - Gribouillage
Total 2 562 725 - 806 527 5 800 2 - 42 790

16.2 Informations complémentaires

La société Fidexi constitue une partie liée sedmtérmes de la norme IAS 24, dés lors que RoOERIMANNE, son
président, détient une fonction d’administrateurGanseil d’Administration du Groupe Noble Age eteqgXavier
DEJARDINS, actionnaire de la SAS Fidexi, exercdémgant un mandat d’administrateur au sein du Néjle.

Pour les projets de reprise ou de constructionablitssements, les contrats applicables avec laétgodtidexi
concernent :

- Le contrat cadre ;

- Et pour chaque projet : un contrat de commerciédisaet un contrat d’assistance technique.

Le contrat cadre est établi entre le Groupe Nolge ét la SAS Fidexi. Dans ce contrat, le Groupel&dlge garantit
que, pour tout nouveau projet d’établissement, whacles filiales du Groupe Noble Age confiera &kKidh mission
d’'assistance a la mise en place de schémas fisgaigigues et financiers relatifs aux projets inbiliers ainsi que la
mission de leur commercialisation.

Le contrat cadre entre le Groupe Noble Age et Ridsixconclu pour une durée de 4 ans. Il est rezlable par tacite
reconduction pour des périodes successives deegaatrées, sauf si I'une des parties notifie a kaypar lettre
recommandée avec accusé de réception, son intafgior pas le renouveler au moins six mois avarpifation de
la période en cours la prochaine date de renoumehe¢ intervient en septembre 2012.

Pour chaque projet, deux contrats sont conclugigiexi avec la filiale du Groupe Noble Age concerné

1) un contrat pour I'assistance technique : Fidepgorte a la filiale son assistance en qualité aeeail
exclusif en matiére fiscale, juridique et finameiglans le cadre de I'opération d’investissementapb sur le
projet immobilier. Ces schémas sont systématiquéer@ités par un cabinet juridique indépendant.

2) un contrat pour la commercialisation intituldéandat de vente avec exclusivité » : la filiale féoa
mandat exclusif & la SAS FIDEXI de vendre patddbien immobilier aux prix, charges et conditial&inis
dans le contrat par le Groupe Noble Age.

Il existe deux types de contrats d'assistance fqalenet de commercialisation conclus avec ledéiian fonction du
projet : vente d'un bien immobilier existant ou teen I'état futur d’achévement.
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Les contrats conclus entre Fidexi et les filialestsonclus en général pour une durée de 12 mois.
Les conditions de renouvellement de ces contratsles suivantes :

Pour le Mandat de vente avec exclusivité :

- Pour les mandats de vente existants : il est rezlable par tacite reconduction pour une périodesidenois,
sauf si I'une des parties notifie a l'autre, patreerecommandée avec accusé de réception, sottiamele ne
pas le renouveler au moins trente jours avant ifakpn de la période en cours.

- Pour les mandats de vente en I'état futur d’ach@mdrfic VEFA »): il est renouvelable par tacite mhaction
pour au maximum deux périodes successives de sig, sauf si I'une des parties notifie a l'autrer pettre
recommandée avec accusé de réception, son intedéione pas le renouveler au moins trente jourstavan
I'expiration de la période en cours.

Pour le Contrat d’assistance technique :

- Il est renouvelable par tacite reconduction poumaximum deux périodes successives de six moi§sstune
des parties notifie a l'autre, par lettre recomnéna@vec accusé de réception, son intention de selepa
renouveler au moins soixante jours avant I'expratie la période en cours.

Aucune indemnité particuliere n'est prévue en casrékiliation anticipée en dehors des dommagestétéis
classiques auxquels les parties peuvent prétemdappication des dispositions Iégales.

Seule une indemnité forfaitaire pour non respedaddause d’exclusivité est prévue au contrat :
- Pour les contrats d’assistance technique, aadieninité forfaitaire s’éléve a 100 000 €.
- Pour les mandats de vente avec exclusivité, oetemnité forfaitaire s’éléve a 200 000 €.

Les rémunérations facturées par Fidexi aux socigtgmbilieres du Groupe Noble Age dans le cadreaterats
d’assistance technique et mandat de vente exclasivieles suivantes (Note 26.2 des Etats financi@nsolidés
2011):

En K€ 31/12/2011 31/12/2010

Fidexi Assistance Fournisseur Stock Pdt stockée Assistance Fournisseur Stock Pdt stockée
LNA 4 5 6 6
MF83
MF 44
MF Martigues 13
MF Garches 92 46 46
MF La Celle 78 300 102 300 300
MF94
FB83
FM77
LA PLESSE 53 500 565 61 61
Medica Fonciére LMB 41 538 538
Fonciére SSR IMB 750 27 0
MF941 / MR 93
Ms 77
MEF St Arnoult
Total 1292 670 - - 806 719 361 361

Les honoraires versées a Fidexi répondent a la nlégique que les autres colts d'acquisition d'uisesnble
immobilier, & savoir que les dépenses sur facttgeges une année donnée peuvent étre stockées@iofode
'avancement des produits puis déstockées ulté@reeant sous réserve du respect général de la meggeeppar le
programme. Ces factures n'ont pas d’'impact directle résultat du groupe puisqu’elles sont intégrée colt de
revient de I'opération et incluses dans le prixcdssion a 'investisseur immobilier. Le montant Hesoraires au 31
décembre 2011 s’éléve a 1292 milliers d’euros [@0& milliers d’euros I'année précédente.

Les conventions signées entre le Groupe Noble Agees filiales avec la société Fidexi sont pluscigément
décrites dans le rapport spécial des commissaires@nptes sur I'exercice clos le 31 décembre 20%bres.

Le prix des prestations fournies par la société&gigst arrété par le Conseil d’administration doupe Noble Age
et ne fait pas l'objet d’'une expertise indépendamdes débats ont régulierement lieu au sein du €bns
d’administration (qui comprend depuis la nominati@n’Assemblée Générale du 22 juin 2011 de 2 nawvea
administrateurs, quatre administrateurs indépesdatnin censeur) lors des renouvellements de ¢antrde la mise
en ceuvre de nouveaux contrats, afin que les pmwaet les tarifs soient conformes aux conditidasmarché.
Notons que par le passé, aucun litige ni résereeexisté entre la société Fidexi et les actionsa@g# ou les
administrateurs du Groupe Noble Age. Plus génémienies dispositifs relatifs aux procédures detrébm interne
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sont détaillés dans les rapports des Commissaires@mnptes sur les procédures de contrble inteshel8.3.5) et
dans le chapitre contréle du groupe (15.4).
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17 INFORMATIONS FINANCIERES

17.1 Comptes consolidés au 31 décembre 2011 aux normeRBE

17.1.1 Compte de résultat

En milliers d’euros Notes 31/12/2011 31/12/2010
Exploit. Immo. Total Exploit. Immo. Total
Chiffre d'affaires 197 524 24050 221574 179 900 26 308 206 208
Achats consommés (15921) (26041) (41 962) (15534) (25 686) (41 220)
Charges de personnel 1 (105 793) (1349) (107 142) (96 304) (1125) (97 429)
Charges externes (49514) (305) (49 819) (43 045) (425) (43 470)
Impots, taxes et versements assimilés (6 100) (249) (6 349) (6207) (270) (6477)
Dotat|0n§ hettes aux amortissements, dépréciations et (4007) 671 (3 336) (4721) (188) (4 909)
aux provisions
;{a.rlatlon de stocks de produits encours et de produits 205 3461 3666 229 3919 3448
inis
Autres produits d'exploitation 2. 1739 32 1771 2217 8 2225
Autres charges d'exploitation 2. (611) (3) (614) (338) (338)
Compte de liaison (1509) 1509 (1.850) 1850
Résultat opérationnel courant 16 013 1776 17 789 14 347 3 691 18 038
Autres produits opérationnels 3. 1146 672 1818 1376 239 1615
Autres charges opérationnelles 3, (1613) (1208) (2 821) (1794) (642) (2 436)
Résultat opérationnel 15 546 1240 16786 13 929 3 288 17 217
Produitsissus des placements financiers 4. 979 2 981 133 8 141
Intéréts des dettes financieres 4. (3090) (719) (3 809) (2843) (680) (3 523)
Intéréts sur Ornane (a) 4. (2912) (308) (3 220)
Colit de I'endettement financier net 4. (5023) (1025) (6 048) (2710) (672) (3 382)
Variation de la juste valeur du dérivé incorporé a aa 2912 2912
I'Ornane (b)
Autres produits financiers 5. 55 55 105 105
Autres charges financiéres 5 (58) (48) (106) (68) (81) (149)
Résultat avant impot 13432 167 13599 11 256 2535 13791
Charges d'imp6t 6. (5189) 126 (5 063) (4584) (968) (5552)
Résultat net des sociétés intégrées 8243 293 8536 6 672 1567 8 239
Résultat des sociétés mises en équivalence
Résultat net de 'ensemble consolidé 8243 293 8536 6 672 1567 8239
Intéréts ne conférant pas le contrdle 206 20 226 163 32 195
Résultat net part du groupe 8037 273 8310 6 509 1535 8 044
Résultat par action 7. 0,9741 0,9427
Résultat dilué par action 7. 0,9741 0,9427
€) La charge d’intéréts integre I'effet du colt amgeuur 1.123 milliers d’euros
(b) Effet de la revalorisation IFRS de la composantrivd incorporé» de I'Ornane

17.1.2 Etat du Résultat Global
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En milliers d'euros 31/12/2011 31/12/2010
Exploit. Immo. Total Exploit. Immo. Total
Résultat net de I'ensemble consolidé 8243 293 8536 6672 1567 8239
Autres éléments du résultat global :
Variation de la juste valeur des instruments financiers (172) (171) 11 11
Impots différés sur juste valeur des instruments financiers 59 59 (4) (4)
Total des gains et pertes compta. directement en capitaux propres (112) (122) 7 7
Résultat global de I'exercice 8131 293 8424 6 679 1567 8 246
Dont part du groupe 7925 273 8198 6 516 1535 8 051
206 20 226 163 32 195

Dont intéréts ne conférant pas le contréle

Document de référence 2011

Page 145 sur 251



17.1.3 Bilan

BILAN CONSOLIDE ACTIF

En milliers d'euros Notes 31/12/2011 31/12/2010
Exploit. Immo. Total Exploit.  Immo. Total

Actifs non courants 184 300 8160 192460 156790 3127 159917
Ecarts d’acquisition 8. 37318 2168 39486 29 583 3033 32616
Immobilisations incorporelles 9. 125922 125922 107 739 107 739
Immobilisations corporelles 10. 19170 5974 25144 18 201 78 18 279
Immobilisations financieres 11 1674 13 1687 962 12 974
Participation dans les entreprises associées

Impbts différés actifs 12. 216 5 221 305 4 309
Actifs courants 82160 71249 153409 50152 58406 108 558
Stocks et en-cours 13. 1028 29979 31007 1145 34500 35645
Clients et comptes rattachés 14. 10094 33292 43 386 9 425 16958 26 383
Autres créances et comptes de régularisation 15. 5732 5245 10977 4851 4971 9 822
Trésorerie et équivalents de trésorerie 16. 65306 2733 68 039 34 731 1977 36 708
TOTAL ACTIF 266460 79409 345869 206942 61533 268475
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BILAN CONSOLIDE PASSIF

En milliers d'euros Notes 31/12/2011 31/12/2010
Exploit. Immo. Total Exploit. Immo. Total

Capitaux propres totaux 17. 79 667 634 80 301 71757 377 72134
Capital social 17084 17 084 17084 17 084
Primes d’émission 24457 24 457 24457 24457
Réserves consolidées 29 698 317 30 015 23350 (1219) 22131
Résultat part du groupe 8037 273 8 310 6509 1535 8044

Capitaux propres du groupe 79276 590 79 866 71400 316 71716
Intéréts ne conférant pas le controle 391 a4 435 357 61 418
Passifs non courants 138 592 20 281 158 873 89220 2914 92134
Engagements de retraite et avant. assimilés 18. 2024 4 2028 1926 3 1929
Provisions pour risques non courantes 19. 410 410 326 326
Impdts différés passifs 12. 30717 2115 32 832 269% 2772 29 766
Omane (composante dette et dérivé) 20. 33745 11 949 45 694
Emprunts et dettes fi. non courants 20. 71320 6122 77 442 59536 37 59573
Autres éléments non courants 21. 376 91 467 438 102 540
Passifs courants 48 201 58 494 106 695 45 965 58 242 104 207
Provisions pour risques courantes 19. 2496 10 2 506 2695 12 2707
Dettes fournisseurs et avances regues 8556 9233 17 789 9008 9753 18 761
Omane - part courante 20. 1339 1339
Emprunts et dettes financiéres courants 20. 17329 17 228 34 557 16460 31996 48 456
Autres dettes et comptes de régul. 22, 31279 19 225 50 504 26096 8187 34283
Compte de liaison (12798) 12 798 (8 294) 8294
TOTAL PASSIF 266 460 79 409 345869 206942 61533 268475
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17.1.4

Tableau des flux de trésorerie consolidé

En milliers d’euros Notes 31/12/2011 31/12/2010
Exploit. Immo. Total Exploit. Immo. Total
OPERATIONS D'ACTIVITES
Résultat net de I'ensemble consolidé 8 536 8 2.9
Elimination des charges et produits sans incidence sur
la trésorerie ou non liés a l'exploitation :
Amortissements et provisions 4069 5 135
Coat de l'endettement financier net 6 048 3 382
Variation de juste valeur de I'Ornane (2 912)
Charges d'impédt oen Hab
Plus ou moins values de cession net 495 662
Autres produits et charges (85) (430)
M arge brute d'autofirTanc:ament avant colt de 19 368 1846 21214 18 788 3749 22 539
I'endettement net et im pot
Variation du besoin en fonds de roulement 3044 (5 014) (1L972) 5 055 8 297 13 352
Stocks 124 (3 878) (3 754) (326) 3816 3 490
Créances 1344 (16 666) s 3471 1635 4767 6 402
Dettes 1576 15530 17 159 3 746 (286) 3 460
Impdts décaissé (5818) (2 916) (8 733) (1761) (1 069) (2 830)
Flux net de trésorerie générés par l'activité 16 594 (6 084) 10509 22 082 10977 33 061
OPERATIONS D'INVESTISSEMENT
Acquisition d'immobilisations incorporelles 9 (653) (468)
Acquisition d'immobilisations corporelles 10. (4 518) (4 525)
Acquisition d'immobilisations financieres 11 (1119) (256)
Cession d'immobilisationsincorporelles 426 110
Cession d'immobilisations corporelles 211 933
Cession d'immobilisations financieres 645 88
Trésorerie nette / acquisition et cessions de filiales (19 233) (7101)
Flux net de trésorerie liés aux opérations d'investissement (24 241) (11 219)
OPERATIONS DE FINANCEMEN T
Dividendes versés aux minoritaires (194) (203)
Actions propres et autres élémentsnon courants (16) 13
Transactions entre actionnaires (48)
Produit d'émission des Ornanes - net des frais 20. 48 822
Encaissements provenant d'emprunts 20. 25525 7100
Remboursements des emprunts 20. (21 143) (10 528)
Colt financier payé (2 796) (3496)
Flux de financement sur dettes diverses (1214) 413
Flux net de trésorerie liés aux opérations de financement 48 936 (6701)
Trésorerie a l'ouverture 16. 31613 (4 934) 26 679 18 013 (6 475) 11 538
Trésorerie a la cléture 16. 65 248 (3365) 61 883 31 613 (4 934) 26 679
VARIATION DE TRESORERIE 33635 1569 35204 13 600 1541 15 141
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17.1.5 Tableau de variation des capitaux propres

i Intéréts ne Capitaux
En milliers d'euros i conférantpas  propres
résultat it
le controle totaux

Situation au 31/12/2009 22 241 424 64 083
Variation de capital
Neutralisation des titres d'auto-controles (7) 6
Variation de périmetre 3 3
Distribution de dividendes (204) (204)
Total des transactions avec les actionnaires (7) (201) (195)
Résultat net de la période 8044 195 8239
Gains et pertes comptabilisés directement en capitaux propres 7 7
Result?t net et gains et pertes comptabilisés directement 3051 165 8246
en capitaux propres
Situation au 31/12/2010 30 296 418 72134
Variation de capital
Neutralisation des titres d'auto-controles 3 (14)
Variation de périmétre (34) (15) (49)
Distribution de dividendes (194) (194)
Total des transactions avec les actionnaires (31) (209) (257)
Résultat net de la période 8310 226 8536
Gains et pertes comptabilisés directement en capitaux propres (112) (112)
Résultat net et gains et pertes comptabilisés directement

. 8198 226 8424
en capitaux propres
Situation au 31/12/2011 38 463 435 80 301
Dont exploitation 37873 391 79 667
Dont immobilier 590 44 634

Le montant des réserves non distribuables s’éle&lalécembre 2011 a 1.730 milliers d’euros €4 .filliers
d’euros a la cléture de I'exercice précédent.

17.1.6 Annexes aux comptes consolidés

1. Faits marquants de I'année

1.1.Emission de I'Ornane

La société le Noble Age a réalisé le 21 février20he émission d’obligations convertibles sousolane d’Ornane
pour un montant nominal de 50 millions d’euros.dAambre d'obligations émises s’est élevé a 2.747®@50 une

valeur nominale de 18.20 euros et un coupon seh825 %.

Cette opération financiére répond a I'enjeu de gharent de taille du Groupe (doublement de taillgpac a 6.900
lits & horizon de 2014), en financant les besomgkn de développement tout en maitrisant laidilupour les
actionnaires des lors que le nombre d’'actionsbaiies a I'échéance sera fonction du cours de hourse
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Les caractéristiques de cet emprunt obligatairé Issrsuivants :

Caractéristiques principales de I'Ornane

Montant (en milliers d'euros) 49 999
Produit net d'émission (en milliers d'euros) 48 834
Date d'émission 21/02/2011
Echéance 03/01/2016
Cours de bourse spot 14,87 €
Prime sur cours de bourse a I'émission 22%
Prix d'émission 18,20 €
Nombre d'ornane émises 2 747 250
Coupon cash 4,875%
T.I.E (coupon + frais d'émission) 5,28%
Droit d'attribution des actions a compter du 01/01/2014
Call émeteur -acompter du 01/01/2014

- seuil de déclenchement 130%

Outre ces éléments, la note d’opération visée’pMH sous le numéro 11-034 en date du 11 févriet128écrit les
éléments suivants :
» Obligations remboursables en totalité au pair s gaime a I'échéance le 3 janvier 2016 :

o Sile cours de bourse est inférieur au prix d’émssle 18.2 €, remboursement de la totalité du
nominal soit 50 millions d’euros,

o0 Si le cours de bourse est supérieur au prix d'éamisgemboursement a hauteur de la valeur
nominale de Il'obligation (la société Le Noble Aggaat le choix entre le remboursement en
numéraire et le remboursement sous forme d’actient) complément (surperformance) payé par
remises d’actions nouvelles ou existantes (coutsdgon — valeur de I'obligation)

» En cas de remboursement anticipé : a tout momemargpter du 15 janvier 2014 jusqu'a I'échéance paur
totalité des obligations en circulation au choiXalsociété Le Noble Age

0 Quelque soit le cours de bourse : possibilité demirsement en totalité en actions,

o En fonction du cours de bourse : si le cours dedmast inférieur au prix d’émission, possibiligé d
rembourser en numéraire correspondant au coursutsdpar le nombre d’'obligations détenues. Si
le cours de bourse est supérieur au prix d’émissemboursement en numéraire a hauteur de la
valeur de I'émission et rémunération de la surperémce par actions nouvelles ou existantes.

1.2.Parc de lits

Le Groupe a réalisé plusieurs opérations de reppsar un total de 281 lits exploités.

Au 31 décembre 2011, le réseau en exploitation tedP46 lits répartis sur 43 établissements audei30 EHPAD
(2 679 lits), 6 Soins de Suite et Réadaptation (B6)] 1 structure d’hospitalisation a domicilé(laces), 1 Clinique
psychiatrique (163 lits) et 5 maisons de Reposeagigue (507 lits).

2. Référentiel Comptable, Modalités de consolidatig Méthodes et regles comptables
2.1. Présentation générale du groupe

La société anonyme LE NOBLE AGE est une entredmmiciliée en France dont le siége social est sitidantes
(44) 6, rue des Saumoniéres enregistré au RCYesousnéro 388359531.

Le Groupe présente une activité principale de gegtt d’exploitation de soins de suite et de réside médicalisées
pour personnes agées valides, semi-dépendante€mandhntes. Au sein de ses établissements, @& offis
prestations de services hotelieéres et médicalesq@hétablissement est soumis a autorisation astnaitive.
L'hébergement étant une des principales caradtgret de ce type d'activité, le Groupe posséde aotevité
immobiliere au service de I'exploitation. Danscledre de sa politique de développement, le Grospareené a
restructurer des batiments existants pour les eesdnformes aux différentes normes exigées et gandards
internes du Groupe, a créer des extensions ouwleaax batiments ex-nihilo. Le Groupe n’a cepengastvocation
a garder son immobilier et le céde a des investissé peut donc étre amené a réaliser des opésatle promotion
immobiliere.
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Les états financiers consolidés de la Société pexercice clos le 31 décembre 2011 comprenneBblziété SA LE
NOBLE AGE et ses filiales, dénommé Groupe Noble Agepérimetre de consolidation est décrit au paste 3.
En date du 04 avril 2012, le Conseil d’administratia arrété et autorisé la publication des étatanfiiers de
I'exercice clos le 31 décembre 2011. L'assembléeégde des actionnaires, devant se prononcer sures
financiers, doit se réunir le 20 juin 2012.

2.2. Déclaration de conformité

Les états financiers consolidés ont été établisomormité avec les normes IFRI8ternational Financial Reporting
Standard)elles qu'adoptées par I'Union Européenne.

Les méthodes comptables ont été appliquées d’'un@&maauniforme par les entités du Groupe.

Outre les points relevés en point 2.4.5, les mé&thabmptables exposées ci-dessous ont été ap@iduée facon
permanente a 'ensemble des périodes présentégdedattats financiers consolidés.

Les nouvelles normes IFRS et interprétations pableu 31 décembre 2011 et non encore entrées wguvigeuvent
avoir des conséquences sur les comptes consotidéateexposées en point 2.4.5.

2.3. Principes de préparation des états financiers

Les états financiers sont présentés en milliersrd®arrondis au millier d’euros le plus proche.
lls sont établis selon le principe du co(t histoega I'exception de certaines catégories d'aetifde passifs évalués
conformément aux régles édictées par les IFRS.

2.4. Base et Etablissement des états financiers

2.4.1. Méthodes de consolidation

Le périmétre de consolidation comprend I'ensemiele sbciétés contrélées de fagcon durable et exelysv la SA
LE NOBLE AGE. Toutes les sociétés sont consolidggsintégration globale. Les états financiers dedds sont
inclus dans les états financiers consolidés arpdetila date a laquelle le contréle est obtenwsgy'a la date a
laguelle le contr6le cesse.

Tous les soldes et transactions intra-groupe, ypcsnes résultats internes provenant de transaiicira-groupes,
sont éliminés.

Les sociétés sont consolidées sur la base de ¢mumptes annuels ou de situations arrétées au Jmiée et
retraités, le cas échéant, en application avegrlasipes comptables retenus par le Groupe.

La préparation des états financiers selon les IRR&ssite de la part de la direction I'exercice juyement,
d’effectuer des estimations et de faire des hyabéui ont un impact sur I'application des métsaztamptables et
sur les montants des actifs et des passifs, deklipscet des charges. Les estimations et les hgpethsous-jacentes
sont réalisées a partir de I'expérience passée’attrds facteurs considérés comme raisonnables vaules
circonstances. Elles servent ainsi de base a teedu jugement rendu nécessaire a la détermmaés valeurs
comptables d’actifs et de passifs, qui ne peuvénet @tenues directement a partir d’autres sources.valeurs
réelles peuvent étre différentes des valeurs esimé

Les estimations et les hypothéses sous-jacenté¢sé&a@mminées de fagon continue.

Dépréciation estimée des écarts d’acquisition ¢ifaé long terme

Le Groupe soumet les goodwill et les actifs a loeigne a des tests de dépréciation conformémentndéthode
comptable exposée en point 2.5.5. Les unités g&in&m de trésorerie qui servent de base a ceslsatont
constituées des structures juridiques indépenda@tes calculs nécessitent de recourir a des egtinsatnotamment
a une modélisation des résultats futurs.

Impots différés

Les imp6ts différés actifs et passifs représententontant significatif des états financiers du e lls incluent
notamment I'imposition sur les autorisations d'ei@r et sur I'évaluation des constructions. Laorecabilité des

impots différés repose sur la modélisation desltiagsufuturs.

Méthode de 'avancement
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La méthode de l'avancement est retenue pour censkatchiffre d'affaires et la marge sur les opérat de
promotion sur des réhabilitations d'immobiliers aisgpar le groupe ainsi que pour les opérationseige en état
futur d'achévement (VEFA).

L’appréciation de la marge a terminaison sur laehdisin budget prévisionnel de travaux réguliérenmaigt & jour
(revue périodique interne des programmes) peg &ipel en partie a des estimations, en fonctida dpécificité du
chantier.

Provisions pour indemnité de départ a la retraite

Comme indiqué en 2.5.12, le Groupe comptabilise provision pour indemnité de départ a la retrafette
provision est calculée en fonction de calculs a@tisreposant sur des hypotheses telles que Yedtactualisation,
les futures augmentations de salaires, le tawotigion des salariés et les tables de mortalité. l§pothéses sont
généralement mises a jour annuellement. Le Grosiime que les hypothéses actuarielles retenuesappnopriées.

2.4.2. Premiere application des normes IFRS

L’effet de la premiére application des IFRS au &teinbre 2004 a été documenté dans le documentsée2ba5,
page 144.

Pour la norme IFRS 3 relative aux regroupementstoierises, la méthode rétrospective est appligiegmiis la
création du Groupe, en reprenant I'historique defaidate d’acquisition de chaque société, soieselpre 1997 pour
le 1* rachat. Compte tenu du développement récent dup@rdes archives informatiques ont permis de retitoier
tous les écarts d’acquisition.

De la méme maniére, les normes IAS 16 et IAS 3kgefjue révisées en 2004, ont été appliquées dm fac

rétrospective

2.4.3. Méthodes de conversion

Toutes les sociétés du périmétre de consolidatohdans la zone Euro, la monnaie de fonctionnehemgiroupe est
I'euro.

2.4.4. Regroupement d’entreprise

Les différences positives entre le colt d’acquisitet la quote-part dans la juste valeur des agtissifs et passifs
éventuels acquis a la date de prise de controle issarits a 'actif en goodwill. Pour les regroupents opérés
antérieurement au ler janvier 2010, le co(t d’agitjon inclut les frais d’acquisition. En applicati d’'IFRS 3 révisée
et pour les regroupements réalisés depuis le heieja2010, les frais d’acquisition sont comptaddi en résultat. Le
Groupe comptabilise ces frais sur la ligne « autresges opérationnelles » du compte de résultat.

A la date d'acquisition correspondant & la datecéffe de prise de contr6le, conformément a IFR8v&ée, les
actifs remis et les passifs encourus sont estinfésrjuste valeur.

Si la comptabilisation initiale du Goodwill ne peitte déterminée que provisoirement a la date ide pie controle
car soit les justes valeurs a attribuer aux aqidssifs ou passifs éventuels identifiables déréenise acquise, soit le
co(t d’acquisition ne peuvent étre déterminés queigoirement, le goodwill est comptabilisé en t@neompte de
ces valeurs provisoires. Dans ce cas, des ajustendences valeurs provisoires sont comptabilisésndaiére

définitive dans un délai de douze mois a comptdadkate d'acquisition.

Dans le cadre de leur premiére consolidation, @rdénation de la valeur et la revue des composadte prix
d’acquisition des autorisations d’exploiter sorgiages au moyen de différentes méthodes d’'évatuatio

L'analyse comparative des valeurs peut en défmitienduire I'acquéreur dans des cas bien délirhigsnstater que
'opération d’acquisition a été menée dans des itiond avantageuses. Pour chaque regroupementebeises, le
Groupe peut évaluer les intéréts ne conféranteasitrole soit a leur juste valeur ou sur la tdesdeur quote-part
dans I'actif net identifiable de I'acquise évaluiajuste valeur a la date d’acquisition.

Les impacts dans les comptes de I'acquéreur rekatiX opérations d’acquisition se trouvent déwilé note 8.2.

Conformément a la norme IAS 36 « Dépréciation ifact, ils font I'objet d’un test de dépréciation moins une fois
par an, et en cas d’apparition d’un indice de peet®aleur.

Les modalités du test sont décrites au paragraphg. 2
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2.4.5. Evolution des principes comptables et méthed d’évaluation au ler janvier 2011

Les normes mises a jour et interprétations suigamié été publiées et sont applicables pour I'ezer2011 :
» Procédure annuelle d’'amélioration des IFRS 2010 ;
* |AS 24 révisée « Information relative aux partiégs$ » ;
*+  Amendement IAS 32 «Instruments financiers: Prigdem — Classement des émissions de droits »
applicable pour les périodes annuelles ouvertesripter du ler février 2010 ;
* IFRIC 19 « Extinction de passifs financiers aves testruments de capitaux propres », applicable fesu
périodes annuelles ouvertes a compter du lertj@ill&o ;
 Amendement a IFRIC 14 IAS 19 — « Le plafonnementndactif au titre des prestations définies, les
obligations de financement minimum et leur inte@ct Avances d’une obligation minimum ».
L’application de ces normes et de ces interprétatida pas eu d’effet significatif sur les compdesGroupe.

Normes et interprétations d’application optionnelle31 décembre 2011 :
« Amendements IFRS 7 « Instruments financiers : médions a fournir — décomptabilisation » ;
« Amendement IAS 12 « Impbts sur les résultats -Oknalifféré : Recouvrement de la valeur comptablend’
actif ».
Le Groupe n'a appliqué par anticipation aucune mgramendement ou interprétation déja publiés paSB mais
non encore adoptés par 'Union Européenne ou dtian non obligatoire au 31 décembre 2011.

L’incidence de ces normes et interprétations digpfibn optionnelle est en cours d’analyse.

Normes et interprétations publiées par I''ASB et moloptées par 'Union Européenne :

« Amendements a IAS 1 « Présentation des états figrans ;

» |AS 28 révisée « Participations dans les entrep@ssociées et les coentreprises » ;

* Amendements & IFRS 7 « Informations a fournir adfart d'actifs financiers » ;

* IFRS 9 « Instruments financiers » (phase 1 — (laatibn et évaluation des actifs financiers, enpément
— Option a la juste valeur pour les passifs finars)i;

* IFRS 10 « Etats financiers consolidés » ;

* IFRS 11 « Partenariat » ;

e IFRS 12 « Informations a fournir sur les intérédsethus par les autres entités » ;

e |IFRS 13 « Evaluation a la juste valeur » ;

« Amendements a IAS 19 « Avantages au personnelimedg prestations définies ».

L'incidence sur les états financiers des textedigmipar I''ASB au 31 décembre 2011 et non encoreigueur dans
I'Union Européenne est en cours d'analyse.

2.5. Méthodes et regles comptables
2.5.1. Immobilisations incorporelles
Les immobilisations incorporelles correspondenés ldgiciels en service et a des autorisationspibéer.

Ces autorisations d’exploiter constituent des achf durée de vie indéfinie. Bien que les autonsati de
fonctionnement soient en principe accordées poerdumée de 15 ans.

Elles se renouvellent par tacite reconduction saufas de non respect de la réglementation.

Des contrbles internes, garants de I'existence afeds pratiques professionnelles, conditionnenitipesient les
modalités de renouvellement des autorisations.

Les immobilisations incorporelles acquises sépanénsont comptabilisées a leur colt d'acquisition let
immobilisations incorporelles acquises dans le €adun regroupement d’entreprises sont comptaleiséleur juste
valeur a la date de l'acquisition. Postérieuren@etd comptabilisation initiale, le modele du coét appliqué aux
immobilisations incorporelles.

Les immobilisations incorporelles a durée d'utililddéterminée, sont soumises a des tests de dépoéci
annuellement ou a chaque fois qu’un indice de mhrtealeur apparait.
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Les autres immobilisations incorporelles, a salesr logiciels, sont amorties dés leur date de rarseservice, en
mode linéaire sur une durée de 4 ans.

Le Groupe Noble Age comptabilise des frais de dipmtment. Selon I'AS 38 « Immobilisations incorgites »,
ces frais de développement sont obligatoirementahilisés comme des actifs incorporels dés querkpnise peut
notamment démontrer :

» la faisabilité technique nécessaire a I'achévendentimmobilisation incorporelle en vue de sa méee
service,

e sa capacité a utiliser 'immobilisation incorpoegl|
e son intention et sa capacité financiere et teclma@gimener le projet de développement a son terme,

» qu'il est probable que les avantages économiquessfattribuables aux dépenses de développementiro
I'entreprise,

» la disponibilité de ressources techniques, finaesiet autres, appropriées pour achever le dévetoppt et
utiliser I'immobilisation incorporelle,

» et que le colt de cet actif peut étre évalué denféigble.

Compte tenu du respect des différents criteresrizupe Noble Age a comptabilisé les colts de d@pelment
relatifs a la mise en place du nouveau systeméodiimation en immobilisation incorporelle.

Outre cet élément, aucun autre frais de recherctiéveloppement n’est comptabilisé.

2.5.2. Immobilisations corporelles

Les immobilisations corporelles sont enregistrélesiacolt d’'acquisition.
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Les amortissements pour dépréciation sont calagés la méthode linéaire, sur les durées d'utibsesuivantes :

Type d'immobilisations Durées d’amortissement
Matériel de bureau et informatique 4 ans
Matériel de transport 3ab5ans
Linge 7 ans
Vaisselle 7 ans
Agencements divers 5a10ans
Mobilier 7al10ans
Gros matériels 10 ans
Petits matériels 547 ans
Matériel de communication et systeme appel malades 10 ans
Autres immobilisations corporelles 5a10ans

Lorsque des composants des immobilisations corpsreht des durées d'utilité différentes, ils sooinptabilisés en

tant qu'immobilisations corporelles distinctes.

Pour les constructions, le Groupe a retenu leip@s suivants décrits dans le tableau ci-dessous.

Composant Durées d’amortissement*
Structure 20-30 ans

Assurance Dommage Ouvrage 10 ans

Honoraires / Imp6ts et taxes 10-20 ans

Second CEuvre 10-15 ans

Equipement / Aménagement / Décoration 5-10 ans

* tenant compte des spécificités de I'activité

Le Groupe comptabilise dans la valeur comptablenel’'immobilisation corporelle le colt de remplacemeru
d’amélioration d’un composant de cette immobilisatcorporelle au moment ou ce colt est encourestiprobable
gue les avantages économiques futurs associésaatifetont au Groupe et son codt peut étre évdriéacon fiable.
Tous les codts d’entretien courant et de maintemanat comptabilisés en charges au moment ouritsesourus.

Les dépenses ultérieures encourues pour le renmpdanteou I'amélioration d’'un composant d’'une immisaition
corporelle sont inscrites en immobilisations cogles. En cas de remplacement, I'ancien composanplacé en
comptabilisé en charges.

2.5.3. Contrat de location

Les immobilisations financées au moyen de contealodation : financement transférant au groupeulasgtotalité

des risques et avantages inhérents a la propiéfédlif loué, sont comptabilisées a I'actif dualni a la juste valeur
du bien loué ou pour la valeur actualisée des paésnminimaux au titre de la location si celle-st mférieure. La
dette correspondante est inscrite en passifs fiaesnc

Les paiements effectués au titre de la location wemtilés entre la charge financiére et 'amodrsent de la dette.

Les actifs faisant I'objet d’un contrat de locatifimancement sont amortis sur la plus courte de tewée d'utilité
conforme aux régles du groupe et de la durée duaton

Les contrats de location dans lesquels le bailtemnserve la quasi-totalité des risques et avantadesents a la
propriété de l'actif sont des locations simpless lgaiements au titre de ces contrats sont comsébitans les
charges de I'exercice.

2.5.4. Immeubles de placement
Le groupe ne détient aucun immeuble de placement.

2.5.5. Perte de valeur des immobilisations corpelies et incorporelles
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Les valeurs comptables des actifs sont revues gigriement afin d’identifier d’éventuelles pertes dgeur. Des
tests de dépréciation sont effectués au moins aisgpir an pour les actifs a durée de vie indétesa)i c'est-a-dire
essentiellement pour les autorisations d’explatdes écarts d’acquisition nets d'impdts diffépéssifs.

La réalisation des tests de dépréciation est &aipartir des unités génératrices de trésorerie (U&Tpar groupe
d’'unités génératrices de trésorerie d’'un méme secigeérationnel.

L'activité de chacune des autorisations d’exploést exercée dans le cadre de structures juridigdépendantes et
autonomes (considérées comme des unités génésatadeésorerie), dont tous les actifs et les td@tsusont suivis de
maniére isolée.

La valeur d'utilité des unités génératrices dedrédse est déterminée par rapport a des flux futlgstrésorerie
actualisés.

Les flux futurs nets de trésorerie sont basés 'suidateur EBITDA actualisé Earnings before Interest Tax
Depreciation and Amortizatiorgt ont été déterminés a partir du business pladsoadapar la Direction Générale du
Groupe, en fonction des meilleures estimations doagement et en tenant compte des performancesepass

L'actualisation est réalisée a un taux correspondancoit moyen pondéré du capital du Groupe, septétif des
caractéristiques du secteur, des conditions dedgraent du marché et du risque propre de I'actihémique testé.

Conformément a I'lAS 36, les tests de dépréciation été effectués en début d’année 2012, sur lésun
génératrices de trésorerie incluant des écartgjdisition, des immobilisations incorporelles etparelles.

Les principales hypothéses de taux retenues éeteganalyse de sensibilité) ont été les suivantes

* maintien du taux de croissance a l'infini : 2.37e% 2011 pour les EHPAD, SSR et MRPA en 2011 contre
2.38 % en 2010 ; 3.5% en 2011 et 2010 pour lagelmipsychiatrique au regard de l'insuffisance dérk en
psychiatrie et des perspectives de développemantdite,

e taux d'actualisation : 7.2 % en 2011 contre 7.7r#2@10 tenant compte des conditions de marché épdien
risque),

e taux d'investissement en maintien de I'actif : €12 taux retenu de 2.3 % du chiffre d’affaires Idwsrizon
explicite de 12 ans puis 2.8 % en flux normatif. 210, 1.9 % du chiffre d'affaires sur I'horizonpdicite
puis 2.4 % en flux normatif.

Sur I'horizon explicite, les flux de trésorerie i@mits et sortants ne sont pas indexés sur l'ioftati

L'éventuelle dépréciation des actifs d'une unitéhéatrice de trésorerie est imputée prioritairenmnt I'écart
d’acquisition concerné et cette perte est enrégistn autres charges opérationnelles.

2.5.6. Actifs financiers

Les actifs financiers comprennent :

» des actifs financiers non courants : les titrepasicipation non consolidés, les autres titres ahilisés et
créances rattachées, préts, dépdts et cautionnement

» des actifs financiers courants : trésorerie etvadents de trésorerie (valeurs mobiliéres de placgm

Actifs disponibles a la vente : les titres de gavations non consolidées et les autres titres ibilisés sont traités
comme des titres disponibles a la vente. A la obtle I'exercice, la valeur nette comptable deamti$és financiers a
été jugée représentative de leur valeur recouvegthdeicun écart n'a été enregistré.

Les dépbts et cautionnements, ainsi que les pmdts comptabilisés a leur valeur nominale et faotbjét d’'une
dépréciation lorsque leur valeur d’inventaire etiieure a leur valeur probable de recouvrement.

Les cautions versées en garantie des loyers, sunalisées sur la durée du bail restant & coumss Ecarts
d’'actualisation sont inscrits chaque année en ocerdptrésultat sur les lignes Autres produits fimenscet Autres
charges financiéres. Les taux d’actualisation retesont de 3.80 % % en 2011 et 3.25 % en 2010.

Les valeurs mobiliéres de placement sont évaludesrjuste valeur a la cloture et les variatiorgubte valeur sont
enregistrées dans le résultat financier. Ellesoné donc soumises a aucun test de dépréciation.
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Les justes valeurs sont déterminées par référetecedation du marché.
Il n'existe au sein du Groupe, aucune entité addomtrolée.
2.5.7. Actifs non courants destinés & étre cédétsabandons d’activité

Le Groupe utilise tous ses actifs non courantsréexiste pas d’actifs non courants destinés @ édés, ni abandon
d’activités.

2.5.8. Stocks

Les stocks sont évalués au plus faible du coledadialeur nette de réalisation. La valeur netteéalisation est le
prix de vente estimé dans le cours normal de Vaéti diminué des codts estimés pour I'achévememtes codlts
estimés nécessaires pour réaliser la vente.

Dans les établissements, les stocks concernertimlement des matiéres et marchandises. lls sahiés selon la
méthode du premier entré premier sorti.

En matiere immobiliére, les stocks sont évaluésadit de revient de I'opération (y compris les flf@sinciers) ou au
colt de comptabilisation initiale, selon la natdeel’'opération.

Les stocks sont ramenés a leur valeur nette rbiskes lors gu'il existe un indice que cette vakest inférieure aux
colts et la dépréciation est reprise dés que tesrstances ayant conduit a déprécier la valeurstieks cessent
d’exister.

2.5.9. Clients et autres débiteurs

Les créances clients sont reconnues et comptadslipéur le montant initial de la facturation dédhrctfaite des
dépréciations des montants non recouvrables. Utima®n du montant des créances douteuses esttiefte
lorsqu’il n'est plus probable que la totalité deci@ance pourra étre recouvrée. Les créances uvégaes sont
constatées en perte lorsqu’elles sont identifiéasnce telles.

Les créances clients sur I'immobilier provienneatamment du fait que les ventes de lots sont cdlist@es a la
signature des actes mais les paiements sont écldslatans le temps en fonction de I'avancement Hastiers
lorsqu’il s'agit de VEFA — Ventes en [|'état futuradhévement. Au 31 décembre 2011, aucun risque e n
recouvrement n'a été identifié.

2.5.10. Trésorerie et équivalents de trésorerie
La trésorerie et les équivalents de trésorerie cempent la trésorerie en banque, les fonds deecaiskes dépbts a
vue, c'est a dire toutes les liquidités et les @iaents a court terme ayant une échéance de moBsndés & compter
de la date d’acquisition.
Les découverts bancaires remboursables a vue fotie pntégrante de la gestion de la trésoreriegawpe. lls
constituent une composante de la trésorerie egédewalents de trésorerie pour les besoins du aablle flux de
trésorerie.

2.5.11. Titres d’autocontrble

Les actions Le Noble Age détenues par la société sent comptabilisées pour leur colt d’acquisiBardiminution
des capitaux propres jusqu’a ce qu’elles soientegdu annulées.

Les produits ou les pertes de ces cessions de sitnet imputés en capitaux propres ; ainsi cesatipds n'ont pas
d’'impacts dans le résultat consolidé du groupe.

2.5.12. Avantages postérieurs a I'emploi

a- Engagements de retraite

Les régimes de retraite en vigueur dans le Grogpeespondent a des régimes a cotisations défidiessein du
Groupe, il n'existe pas de régime multi-employeurs.
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Un régime a cotisations définies est un régimeiteel duquel le Groupe verse des cotisations dé&fini@ine entité
indépendante.

Dans ce cas, le Groupe Noble Age n'a aucune oldigdégale ou implicite de verser de nouvellessaions si le
fonds ne détient pas suffisamment d’actifs pouseeg tous les salariés les prestations relatives du titre des
services rendus durant I'exercice en cours etXesc&es précédents.

b- Indemnité de départ en retraite
Pour le Groupe Noble Age, les avantages postérieliesnploi se limitent aux indemnités de départemaite.

La société comptabilise des provisions pour chadgstinées a faire face aux obligations de paieaesiindemnités
lors du départ a la retraite des salariés prévaetapConvention collective applicable.

Les engagements en matiére d'indemnités de dépaetmite sont calculés conformément a la nornfe 18, selon
la méthode rétrospective des unités de crédit fege Ce calcul tient compte des indemnités prédaes la
convention collective ou dans le droit du travailchs échéant, des probabilités de maintien da@soepe jusqu’au
départ en retraite volontaire, de I'évolution pedvie des salaires et de I'actualisation financgaien le taux moyen
des emprunts obligataires public et privé.

Le co(t des services rendus et les écarts actsiaoat comptabilisés en Charges du personnel somptabilisés au
cours de I'exercice. Le co(t financier est compisdbien résultat financier de la période.

Les parameétres utilisés sont détaillés dans la Mdte

2.5.13. Provisions

Les provisions sont comptabilisées lorsque le Gecauine obligation actuelle, juridique ou implicitésultant d’'un
événement passé, qu'il est probable qu'une somtierebsources représentative d’avantages économggpras
nécessaire pour éteindre I'obligation et que le taainde I'obligation peut étre estimé de maniéablé.

La charge liée a la provision est présentée daosnte de résultat net de tout remboursementkefit de la valeur
de l'argent est significatif, les provisions somtetminées en actualisant les flux futurs de ters®rattendus a un
taux d’actualisation avant imp6t qui reflete lep@ieiations actuelles par le marché de la valenpsede 'argent, et,
le cas échéant, les risques spécifiques au passif.

2.5.14. Instruments financiers dérivés

Le Groupe utilise des instruments financiers dérpp@ur couvrir son exposition aux risques de tdumétét variable
résultant de ses activités financiéres et de gacpa de financement.

Les instruments financiers dérivés sont comptaslé I'origine au colt d’acquisition. lls sont éés ultérieurement
a leur juste valeur.

Si l'instrument dérivé est désigné comme couvertigdlux de trésorerie, la variation de valeur @@artie efficace
du dérivé est enregistrée dans les capitaux progwe§roupe. En revanche, la variation de valeudadeartie
inefficace du dérivé est enregistrée en résultdd geériode.

Si I'instrument dérivé est désigné comme couvertirguste valeur, les variations de valeur du déeitvde I'élément
couvert sont enregistrées en résultat sur la mé&mede.

2.5.15. Ornanes

Les principes de comptabilisation retenus pour iSon des Ornanes sont décrits dans le préseagaghe et sont
appliqués pour la période close au 31 décembre.

IAS 32 requiert de comptabiliser I'instrument dérien capitaux propres si le contrat prévoit la sena’'un nombre

fixé d’'actions contre un montant fixé de trésorebans le cas inverse, I'instrument dérivé doi¢ @résenté en dettes
et évalué a la juste valeur. Les variations desjuateur sont comptabilisées en résultat.
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Dans le cas de 'TORNANE et tel que décrit dansféts marquants de la période des présents étaadiers, le
Groupe pourra étre amené a émettre un nombre @d&ictions en fonction du cours de l'action etl'dgtion de
paiement qu'il exerce. En conséquence, cet instntime respecte pas la condition d’échange d’'un amirftxé de
trésorerie contre un nombre fixé d’'instruments @gitaux propres et doit étre évalué a la justeurgdar résultat.

IAS 39 permet un traitement optionnel au choix doupe :

* la comptabilisation séparée du dérivé incorporéettec méthode conduit a reconnaitre d’'une part une
composante dette comptabilisée au colt amortiaattd part, séparément, un dérivé comptabiliséjaste
valeur par résultat ;

» [|'option pour la « juste valeur » : cette méthodaduit a désigner 'intégralité de 'TORNANE en jestaleur
par résultat.

Le Groupe a retenu la premiére méthode conduisent@mptabilisation séparée du dérivé incorpoes Variations
de juste valeur figurent sur la ligne « variatianjdste valeur du dérivé incorporé a I'Ornane >edmpte de résultat.
Elles sont présentées intégralement dans I'activE&ploitation » du compte de résultat.

La juste valeur du dérivé incorporé est détermipaireun expert externe selon le modele Cox, RoRukinstein. La
juste valeur initiale de la composante dette estigm calculée par différence entre le prix de eppson de
I'obligation et la juste valeur du dérivé incorporé

Les frais liés a I'émission de TORNANE sont affésten totalité a la composante dette.

Les parameétres utilisés pour cette évaluation déatits en note 20 des états financiers.

2.5.16. Emprunts portant intéréts

Les emprunts produisant intéréts sont initialencemtptabilisés a la juste valeur puis au colt anseton la méthode
du taux d'intérét effectif.

Les colts des emprunts sont comptabilisés dang(iede I'endettement financier, a I'exception dexceelatifs au
secteur de promotion immobiliere, intégrés danscdéit de revient des opérations et activés selomielgré
d’avancement.

Les emprunts sont ventilés en :

» passifs courants pour la part devant étre rembeutags les douze mois apres la cléture ;
e passifs non courants pour les échéances dues deplizuze mois.

2.5.17. Cautions résidents

Les résidents présents dans les EHPAD, versentaut@n a I'entrée, correspondant a environ 1 meigacturation.
Le Groupe estime le turn-over de ces résidentars2Elles font par conséquent I'objet d’'une adtatibn sur 2 ans.
Les écarts constatés entre la valeur versée atléavactualisée, sont comptabilisés dans le dedtendettement
financier ; les taux d’actualisation retenus s@a8d % en 2011 et 3.25 % en 2010.

2.5.18. Subventions d’investissement

Les subventions d’investissement sont reclasséeaugmes éléments non courants. Elles sont reprsesnéme
rythme que les amortissements pour dépréciatiomamsbilisations qu’'elles permettent de financer.
2.5.19. Dettes fournisseurs et autres créditeurs

Les dettes fournisseurs et autres créditeurs sahids a leur juste valeur lors de la comptabibsainitiale, puis au
coQt amorti.

2.5.20. Reconnaissance des produits
Activité Exploitation
Pour la partie chiffre d'affaires correspondanthé&bergement, a la dépendance et aux autres pspdeichiffre

d’affaires est comptabilisé au fur et a mesureadealisation des prestations. Le montant des escola cléture de
I'exercice est valorisé au prix de vente.
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L’enveloppe soins annuelle accordée dans le caglsecdnventions tripartites correspond a des dépdigss a la
réalisation de prestations de soins. Si, en firxateice, les dépenses soins ne sont pas suffisaotasjustifier
I'enveloppe versée, le chiffre d'affaires corresgamt est diminué d’autant, le reliquat suscepitibétre remboursé a
I'Assurance Maladie figurant en produits constatévance.

Activité Immobiliere

Pour accompagner le développement de son actleit§roupe Noble Age est amené a effectuer des tpésa
immobilieres de rénovation, agrandissement, cootitms. Ces opérations sont réalisées a traverssdeigtés
fonciéres consolidées.

Le Groupe Noble Age est confronté a plusieurs tygiepérations immobiliéres, traitées difféeremment & plan
comptable :

1 - Cas des opérations de promotion sur des cnsabio des extensions avec un promoteur extérieur

Le Groupe engage, a travers une société foncieésecalits d'études et de faisabilité, qui sont tafés ensuite a un
promoteur externe au Groupe, avec un produit €alis le contrat cédé. Tous les risques et avessmd cédés au
moment de la signature du contrat a ce promoteti@rrex Le produit sur I'opération est enregistté aignature du
contrat.

2- Cas des opérations de promotion sur des cr&até@lisées en interne

Le Groupe, a travers une société fonciére, jougdlende promoteur et conclut notamment des contlatgente en
Etat Futur d’Achévement avec les investisseurs.

Ces contrats sont valorisés depuis le ler jan@@B2elon ''FRIC 15 - Contrat de construction. t€enterprétation
porte sur la comptabilisation des revenus dansdesrats de construction et de promotion immol®ligrotamment
lors des contrats de Vente en Etat Futur d’Achévem€es contrats prévoient un transfert progredesif risques et
avantages liés a la possession de I'immeuble, Erdiiffre d'affaires lié a ces opérations esorew en fonction de
'avancement technique du chantier.
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3 - Cas des opérations de promotion sur des réfadioihs d'immobiliers acquis par le Groupe

Le Groupe céde aussitot (généralement sur unedeéda 1 an) 'immobilier acquis, mais le prix dente inclut des
travaux de réhabilitation de I'existant. Dans ces,de produit est enregistré en comptabilité adimement de
I'opération. Le degré d’avancement est évalué @i@rence au prix d’acquisition et aux travaux exésu

Dans chacun des trois cas, les actifs externapigéiwent faire I'objet d'un contrat de location dmdue durée
conduisant a 'immobilisation des actifs immobitiexelon I'approche d’'un contrat de location finaneat. La marge
est alors enregistrée en déduction du colt denegliel'actif et se trouve amortie sur la duréecdatrat de location.

2.5.21. Détermination du résultat opérationnel
Le compte de résultat est présenté par natureatgeh

Le résultat opérationnel courant est obtenu péérdifice des charges et des produits avant imptsague :
» les éléments de nature financiere ;
» les résultats des entreprises associées ;
* les résultats des activités arrétées ou en courssiion.

La participation des salariés est intégrée danshagges de personnel.

Les Charges externes concernent principalemechkges de loyers dont les caractéristiques sanitele en note
25.2 Contrat de location simple.

Le résultat opérationnel est obtenu a partir dult@sopérationnel courant, corrigé des autresyitset charges qui
présentent un caractére inhabituel ou rare, asavoi
» dépréciations d’écarts d’acquisition ou d'immolatisns constatées dans le cadre des tests de @épréc
» charges de restructuration,
» plus et moins values de cessions,
» charges et produits résultant de litiges signifisat
charges liées au regroupement d’entreprises disnd&cquisition.

2.5.22. Imp6t sur le résultat

L'imp6t sur le résultat (charge ou produit) commtda charge ou le produit d'imp6t exigible et laaode ou le
produit d'impdt différé. L'impot est comptabilisé eésultat sauf s'il se rattache & des élémentsanticomptabilisés
directement en capitaux propres ; auquel cas ¢@siptabilisé en capitaux propres.

L'imp6t différé est calculé selon la méthode duarariable pour toutes les différences temposedistre la valeur
comptable des actifs et passifs et leurs baseddsc

Les actifs d'imp6ts différés ne sont comptabiligés si leur récupération est probable. Ils sontitédians la mesure
ou il n’est plus désormais probable qu’un bénéfiggosable suffisant sera disponible pour les atkesorb

Les actifs d'impdts différés potentiels attachéx aléficits reportables existant a la date d’acgoisj dont
l'utilisation est probable, donnent lieu a affetatlors de la détermination de I'écart d’acqustti

L'imp6t exigible est constitué :

» du montant estimé de I'imp6t di au titre du béreéfinposable d’'une période, déterminé en utilisesitdux
d’'impdt qui ont été adoptés a la date de clbture,

» et de tout ajustement du montant de I'impd&t exayil titre des périodes précédentes.
La société Le Noble Age a opté pour le régime dination fiscale vis a vis de certaines de seadidi Chacune de
ces sociétés calcule I'imp6t dont elle est redevabreverse ce montant a la société mére.

Contribution Economique Territoriale : la loi denkhces 2010 a supprimé I'assujettissement deserfticales
francaises a la taxe professionnelle a comptel0dé 2t I'a remplacée par deux nouvelles contrilmstio

* la Cotisation Fonciere des Entreprises (CFE) assise les valeurs locatives foncieres de la taxe
professionnelle ;

* La Cotisation sur la Valeur Ajoutée des Entrepri@8VYAE), assise sur la valeur ajoutée résultant des
comptes sociaux.
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A la suite du changement fiscal mentionné ci-deslsu&roupe a réexaminé le traitement comptabléimedt au
regard des IFRS en tenant compte des élémentslyBarfaurnis par I'lFRIC et a considéré que le gement fiscal
conduisait en réalité a remplacer la taxe professbe par deux nouvelles contributions de natdiéérentes :

» la CFE, dont le montant est fonction des chargeatiees fonciéres et qui peut, le cas échéang faibjet
d’'un plafonnement a un pourcentage de la valeurt@g présente des similitudes importantes avéaxka
professionnelle et est donc comptabilisée en csasgérationnelles ;

* la CVAE, qui selon I'analyse du Groupe confirmée Pi&RIC, répond a la définition d’'un impdt sur le
résultat telle que énoncée par IAS 12.2. En elfetzroupe considére que pour entrer dans le champ d
I'IAS 12, un imp6t doit étre calculé sur la basardmontant net de produits et de charges.

2.5.23. Résultat par action

Le résultat net par action est calculé en diviganésultat net consolidé du groupe par le nomlogem pondéré
d’action en circulation au cours de la période.

Le résultat net dilué par action est calculé empssgnt I'exercice de I'ensemble des options existan

2.5.24. Information opérationnelle

Depuis I'exercice clos au 31 décembre 2008, le @@oapplique la norme IFRS 8 relative aux « Secteurs
opérationnels ».

Un secteur opérationnel est une composante du @ndaple Age :

e qui s’engage dans des activités susceptibles diaihei percevoir des produits et supporter desgdsa(y
compris les produits et les charges liés aux timses avec d'autres composantes de la méme entité)

» dont les résultats opérationnels sont réguliereragaiinés par la Direction du Groupe afin de prermtis
décisions quant aux ressources a affecter au settdiévaluer ses performances,

» pour laquelle des informations financieres disesciont disponibles.

Les secteurs opérationnels ainsi définis pour Eu@e Noble Age sont les suivants :
» France Long Séjour
e France Moyen Séjour
* Belgique

e Immobilier

La norme IFRS 8 requiert :

» de présenter des secteurs opérationnels corresgoada activités dont la direction du Groupe sait |
performance,

» de présenter les indicateurs opérationnels suiva@isifire d'affaires, EBITDA, résultat opératiorine
résultat net et actifs économiques testés.
L'EBITDA (Earnings Before Interest Tax, Depreciation and atimation) est un indicateur de gestion correspondant
au résultat généré par I'activité hors dotation®ptises d’amortissements, de dépréciations ptalgsions.

3. Périmetre et méthode de consolidation

Au 31 décembre 2011, le Groupe Noble Age se compesd4 sociétés dont 13 sociétés nouvellement £réée
ayant fait I'objet d’'une acquisition ainsi qu’unession intervenue en septembre 2011 d’'une sooiéédant un actif
immobilier situé en Belgique.

Le périmétre des sociétés ainsi que les méthodesrdmlidation sont décrits en Note 29 du préseatichent.

4. Evénements postérieurs a la cl6ture

Il 'y a pas d’événements significatifs postériealsa cléture.
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Notes sur les principaux postes des états financger

Note 1. Charges de personnel

En milliers d’euros

31/12/2011

31/12/2010

Exploit.  Immo. Total

Exploit.  Immo.

Total

Salaires et traitements

Charges sociales

Participations des salariés
Provision engagements de retraite

(76298)  (950) (77 248)
(29 168) (391) (29559)
(427) (8) (435)
100 100

(68 777)  (776) (69 553)
(26 315)  (335) (26 650)

(1 000) (12)
(212) (2)

(1012)
(214)

TOTAL (105793) (1 349) (107142) (96 304) (1125) (97429)
Effectifs par sexe 2 551 2 298
Hommes 442 400
Femmes 2 109 1898
Effectifs par catégorie professionnelle 2 551 2 298
Cadres et professions supérieures 205 184
Employés 2 346 2114
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Note 2. Autres produits et charges d’exploitation

En milliers d’euros 31/12/2011 31/12/2010

Exploit. Immo. Total Exploit. Immo. Total
Subvention d'exploitation 322 20 342 1261 1261
Autres produits 1417 12 1429 956 8 964
Autres produits d'exploitation 1739 32, d771 . 2217 ] 2025
Autres charges (611) (3) (614) (338) (338)
Autres charges d'exploitation (611) (3) (614) (338) (338)
TOTAL 1128 29 1157 1879 8 1887
Note 3. Autres produits et charges opérationnels
En milliers d’euros 31/12/2011 31/12/2010

Exploit. Immo. Total Exploit. Immo. Total
Produits sur opération en capital 683 635 1318 1023 3 1 026
Autres produits 261 37 298 298 236 534
Reprises sur provisions 202 202 55 55
Produits opérationnels 1146 672 1818 1376 239 1615
Charges sur opération en capital (544) (601) (1145) (1073) (1 073)
Autres charges (739) (607) (1346) (423) (642) (1 065)
Dotations aux provisions (330) (330) (298) (298)
Charges opérationnelles (1613) (1208) (2821) (1794) (642) (2436)
TOTAL (467) (536) (1003) (418)  (403)  (821)

Au 31 décembre 2011, le poste autres charges comhpies charges liées aux regroupements d’entreppizar un
montant de 697 milliers d’euros contre 275 millidisuros en 2010 (cf. Note 8).
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Note 4. Co(t de I'endettement financier net

En milliers d’euros 31/12/2011 31/12/2010
Exploit. Immo. Total Exploit. Immo. Total
Produits issus des placements financiers 979 2 981 133 8 141
Intéréts des dettes financieres (3090) (719) (3809) (2843) (680) (3 523)
Intéréts sur Ornane (1789) (308) (2097)
Effet du codt amortiau T.I.E (1123) (1123)
Sous-total Intérets sur Ornane (2912) (308) (3 220)
Cout de I'endettement financier net (5023) (1025) (6048) (2710) (672) (3 382)
Les intéréts sur Ornane comprennent les intérétsusalécaissés début janvier 2012.
Note 5. Autres produits et charges financiers
En milliers d’euros 31/12/2011 31/12/2010
Exploit.  Immo. Total Exploit. Immo. Total
Produits financiers issus des variations de juste valeur des
actifs et passifs financiers

- dépots sur loyers 4 4 57 57

- cautions résidents 36 36 10 10
Reprise de provisions a caractére financier 6 6
Autres produits financiers 9 9 38 38
Produits financiers 55 55 105 105
Charges financiéeres issues des variations de juste valeur des
actifs et passifs financiers

- dép6bts sur loyers (11) (11)

- cautions résidents (20) (20) (82) (82)
Dotations aux provisions a caractere financier (68) (68) (63) (63)
Autres charges financiéres (7) (7) (4) (4)
Compte de liaison 48 (48) 81 (81)

Charges financiéres (58) (48) (106) (68) (81) (149)
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Note 6. Imp6t sur les résultats

1. Ventilation impdt exigible — impot différé

En milliers d'euros 31/12/2011 31/12/2010
Exploit.  Immo. Total Exploit. Immo. Total
Impdt exigible 6133 192 6325 (5125) (3104) (8229)
Impdt différé (944)  (318) (1262) 541 2136 2677
TOTAL 5189 (126) 5063 (4 584) (968) (5552)
2. Justification de la charge d'imp6t
En milliers d’euros 31/12/2011 31/12/2010
Résultat avant impot des sociétés intégrées 13 599 13791
Taux d'imp6t de la société consolidante 34,43% 34,43%
Charge d'impo6t théorique (4 682) (4 748)
Différences permanentes (381) (804)
- Charges somptuaires et amendes (2) (2)
- Autres décalages permanents de charges (dont CVAE) (915) (932)
- Quote-part sur frais et charges imposables sur dividendes regus (43) (13)
- Déficits (198) (13)
- Ecart de taux 777 156
Charge d'impot effective (5 063) (5552)
Impo6t comptabilisé (charge) (5 063) (5552)
Taux d'impot effectif 37,23% 40,26%

Le Groupe Noble Age comptabilise la composante CV&Eimpdt sur le résultat. Pour la période close3au
décembre 2011, le montant ainsi comptabilisé s&Ev48 milliers d’euros contre 1.323 milliers desien 2010.

La diminution du taux effectif s’explique esserigetent par les effets de la sortie du périmétratégration fiscale
au F'janvier 2011 d’'un certain nombre de sociétés. efets dont reportés sur la ligne Ecart de lafigstion de la

charge d'impot.

Document de référence 2011

Page 166 sur 251



Note 7. Résultat par action et résultat dilué par etion

31/12/2011 31/12/2010

Résultat net part du groupe (en milliers d'euros) 8310 8044
Résultat par action avant dilution

Résultat par action (en euros) 0,9741 0,9427

Nombre moyen d'actions en circulation (en milliers) (1) 8531 8534
Résultat par action apres dilution

Résultat par action (en euros) 0,9741 0,9427

Nombre moyen d'actions en circulation (en milliers) 8531 8534

(1) Le nombre moyen d’action en circulation aprestralisation des actions d’auto-contrdle s'éléve a

au 31 décembre 2011 : 8.542 — 11 =8.531
au 31 décembre 2010 : 8.042 — 9 + (500*29/3650F B

L’émission des Ornanes n’a pas d’effet dilutif dud®cembre 2011, le prix d’exercice de 18.20 eétast supérieur

au cours moyen pondéré des actions sur la période.

Note 8. Ecarts d’acquisition

1. Variations des écarts d’acquisition

L Acquisitions . Autres
En milliers d’euros 31/12/2010 . Cessions 31/12/2011
Dotations Mouvements
Moyen Séjour France 6 005 1959 7 964
Long Séjour France 21 533 6137 27 670
Belgique 2 045 120 (481) 1684
Immobilier 3033 450 (708) (607) 2168
Valeur Brute 32 616 8 666 (1 189) (607) 39 486
Perte de valeur
Valeur Nette 32 616 8666 (1 189) (607) 39 486

2. Détail des acquisitions
Ces acquisitions de la période sont décrites cales:

Riviera

Le 28 février 2011, le Groupe Noble Age a prisdatcdle de trois établissements pour personnessatgendantes
situés dans la région PACA, Provence Alpes CotedfAd’'une capacité totale de 90 lits dont 66 diiat exploités
immédiatement. Ces 3 acquisitions, Villa Valmords§iflore et Azur Repos ont pour objectif de conglées lits

d’'un établissement existant afin de permettrefgaupement sur un site neuf situé a Cagnes sur mer
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Résidence Beeckman

Le 30 mars 2011, le Groupe Noble Age a réalisélizgition d’'une maison de repos pour personnessagiégce a
Ucles (Belgique) pour une capacité de 40 lits.

Cette autorisation a été complétée par I'acquisiie deux autres fonds de commerce, le tout remiEgel47 lits
dont 100 exploités en multi-sites. L'objectif dudBpe est le transfert de ces lits sur un site wnajborizon 2015.

Corelys
Le 06 ao(t 2011, le Groupe Noble Age a poursuid aetions de développement par I'acquisition des tro

autorisations & mettre en ceuvre situées a Monttauitoire (37), Saint-Rogatien (17) et Belz (56upune capacité
totale de 249 lits. Ces autorisations seront meéseseuvre en 2014.

Résidence Les oiseaux

Le 02 septembre 2011, le Groupe a acquis un soBuitie et de rééducation pédiatrique nutritioniitelésa Sanary
sur mer (83). La capacité totale de cet établissérea hospitalisation de jour et compléte s'élevald lits
équivalents.

La colonne « Retraitements IFRS et JV » inclutiktg valeur des autorisations d’exploiter, la cabifisation des
impots différés des sociétés acquises.

Le calcul des écarts d'acquisition pourra étre avaeatre modifié dans la période de 12 mois suizatiate
d’acquisition.

Les frais d’acquisition des opérations figurengeitres charges opérationnelles et s’élévent a 6liérmd’euros
(Cf. Note 3).

Une variation de plus ou moins 5% du taux de camiss ou du taux d’actualisation n’entrainerait lpasonstatation
d’'une dépréciation au titre d’'une perte de valeur.

Valeurs Retraitement

En milliers d’euros au31/12/2011 Juste valeur
comptables IFRS et JV

Immobilisations incorporelles 3 235 14 704 17 939
Immobilisations corporelles 464 464
Actifs financiers courants 80 80
Actifs non courants 3779 14 704 18 483
Stocks et encours 592 1350 1942
Créances d'exploitation 2269 2 269
Autres actifs courants

Trésorerie et équivalents de trésorerie 1408 1408
Actifs courants 4 269 1350 5619
Total des actifs acquis 8 048 16 054 24 102
Emprunts et dettes financiéres 912 (9) 903
Provisions pour indem nités de départ a la retraite 131 131
Impots différés 5265 5265
Dettes d'exploitation 2 750 2 750
Actifs nets acquis 4 386 10 667 15 053
Quote-part acquise 100%
Actif net a la quote part 15 053
Prix payé 23 719
Ecart d'acquisition non affecté 8 666
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La colonne « Retraitements IFRS et JV » inclutustg valeur des autorisations d’exploiter, la cabitisation des
imp6ts différés des sociétés acquises.

Le calcul des écarts d’acquisition pourra étre @manrétre modifié dans la période de 12 mois suilardate
d’acquisition.

Les frais d’acquisition des opérations figurentaenres charges opérationnelles et s’élévent a GBiérs1d’euros
(Cf. Note 3).

Une variation de plus ou moins 5% du taux de camiss ou du taux d’actualisation n’entrainerait lpasonstatation
d’une dépréciation au titre d’une perte de valeur.

Les données des sociétés acquises depufsjntier 2011 sont les suivantes :

En milliers d'euros

Total
Chiffre d'affaires y compris opérations internes 9 608
Résultat net (939)
Les contributions des sociétés acquises depuigiberd’acquisition sont les suivantes :
En milliers d'euros Total
Chiffre d'affaires 5403
Résultat net (664)
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Note 9. Immobilisations incorporelles

1. Variations des immobilisations incorporelles

Les immobilisations incorporelles concernent unmaat I'activité exploitation.

Acquisitions

Cessions

Var. Autres

En milliers d’euros 31/12/2010 31/12/2011
il " fiar Dotations Reprises Périmetre Mouvements i
Concessions, brevets 2226 509 (50) 2 502 3189
Autorisations d'exploiter 107 118 (257) 17 939 124 800
Autres immob.incorporelles 12 12

Avances et acomptes

Immob. incorporelles en cours 276 144 (334) 86
Valeurs Brutes 109 632 653 (307) 17 941 168 128 087
Amort concessions, brevets 1107 514 (50) 2 (19) 1554
Amort autorisations d'exploiter

Amort autresimmob.

Amortissements 1107 514 (50) 2 (19) 1554
Perte de valeur des autorisations 786 175 611
Valeurs Nettes 107 739 139 (257) 17 939 187 125 922

La plupart des immobilisations incorporelles somgjuases soit directement soit par voie de regro@mm
d’entreprises. Le groupe dispose d'immobilisatiamsorporelles (logiciels) générées en interne pme valeur de
546 milliers au 31 décembre 2011 contre 494 mdlar 31 décembre 2010.

L'essentiel des immobilisations incorporelles asggicorrespond aux autorisations d’exploitationt d@rdurée de
vie a été considérée comme indéfinie. Bien quealdsrisations soient accordées en principe pourdumée de 15
ans, elles se renouvellent par tacite recondusthorfi en cas de non respect de la réglementation.

Il n"existe aucune immobilisation incorporelle ddmfpropriété est soumise a restriction.

Aucune immobilisation incorporelle n’a été acquasemoyen de subvention publique.

2. Variations des autorisations d’exploiter

A isiti Var. A
En milliers d’euros 31/12/2010 TAMPHONS | cessions i il 31/12/2011
Dotations Périmetre Mouvements
Moyen Séjour France 31259 (257) 6560 37 562
Long Séjour France 68243 8789 77 032
Belgique 7 616 2590 10 206
Valeur Brute 107 118 (257) 17 939 124 800
Perte de valeur 786 (175) 611
Valeur Nette 106 332 (82) 17 939 124 189
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Note 10. Immobilisations corporelles

Acquisitions  Cessions Var. Autres
En milliers d’ 31/12/2010 31/12/2011
b i b e Dotations  Reprises Périmétre Mouvements il

Terrain 261 23 (2) 282
Constructions 7117 339 (90) 289 12 7 667
Constructions en loc. financement 5974 5974
Installations techniques 1177 233 (85) 217 1542
Autres immobilisations 20956 2953 (1014) 1146 383 24 424
Autres immob. corpor. en loc. 2075 41 225 2 341
Immobilisations en cours 778 970 (16) (672) 1 060
Avances et acomptes

Valeur brutes 32364 4518 (1 205) 1693 5920 43 290
Terrain 77 13 90
Constructions 2815 561 (85) 287 3578
Constructions en loc. financement 55 55
Installations techniques 594 137 (82) 141 790
Autres immobilisations 9583 2692 (753) 795 12 317
Autres immob. corporelles en loc. 1016 421 (96) 6 (31) 1316
Amortissements 14 085 3879 (1016) 1229 (31) 18 146
Perte de valeur

Valeurs nettes 18279 639 (189) 464 5951 25 144
Dont Exploitation 18201 19 170
Dont Immobilier 78 5974

(*) Les autres mouvements correspondent a dessseat@ents de poste a poste.
Il n"existe aucune restriction concernant les sitie propriété d'immobilisations corporelles.
En 2011, le Groupe a activé un ensemble immolsireBelgique pour un montant de 5.974 milliers ddsur

(Note 24.3).
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Note 11. Immobilisations financiéres

Acquisitions / Var Autres
En milliers d’euros 31/12/2010 Augmentation Diminutions =~ Mouvements 31/12/2011
Périmetre
S (2)

Titres de participations 78 (45) 33
Titres disponibles a la vente (1) 303 303
Préts 36 10 (23) 2 25
Dépots et cautionnements 514 701 (7) 78 (7) 1279
Autres immob. financieres 48 (2) 46
Valeurs brutes 980 711 (32) 80 (52) 1687
Dépréciation 6 (6)

Valeurs nettes 974 711 (26) 80 (52) 1687
Dont Exploitation 962 1674
Dont Immobilier 12 13

(1) Titres de la SC Financiére Vertavienne 44 dé&epar Sarl La Chézaliére destinés a la venteuéseahu colt

d’acquisition. Il n’existe aucun contrat entre fegpe et cette société.

(2) Les autres mouvements correspondent a la tiariade la juste valeur des immobilisations fin@nes
comptabilisées en résultat de la période sur feelig autres charges financiéres » ou « autres psdthanciers ». Le

Groupe ne dispose pas d’actifs échus impayés eti@préciés.

L’échéancier des immobilisations financiéres s’gsalcomme suit :

Echéancier <1lan 1a5ans > 5 ans Total
Valeurs brutes au 31/12/2010 240 740 980
Valeurs brutes au 31/12/2011 222 429 1036 1687

Note 12. Imp6éts différés

En milliers d'euros 31/12/2010  Résultat i i 31/12/2011

mouvements de périmetre

Impots différés actifs 309 (88) 221
Impbts différés passifs (29 766) 1350 60 (4476) (32 832)
Impéts différés nets (29 457) 1262 60 (4 476) (32 611)

Les imp6ts différés nets relatifs aux opérationsohilieres sont de 2.110 milliers d’euros au 3leddlore 2011

contre 2.768 milliers d’euros au 31 décembre 2010.

Les autres mouvements correspondent aux impdtérédfsur les instruments financiers comptabiliséadres

éléments du résultat global.
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Capitaux

Variation de

En milliers d'euros 31/12/2010 Résultat I 31/12/2011
propres périmetre
Déficits activés 962 3220 32 4214
Divergences fiscales 1289 (612) 2 679
Opérations de retraitements 114 (1 959) 60 132 (1653)
Autorisations d'exploiter (28 696) 561 (4 900) (33 035)
Ecart d'évaluation stock immobilier (3126) 52 258 (2 816)
Impots différés nets (29 457) 1262 60 (4476) (32611)

Les sociétés bénéficiant de déficits reportablésgutent une position nette d'impét différé passioi une dette
latente d'impdt. Les déficits sont indéfiniment oegables.

Note 13. Stocks et en-cours de production

En milliers d'euros 31/12/2011 31/12/2010

Exploit. Immo. Total Exploit. Immo. Total
Matiéres premieres 1020 1020 1138 1138
En cours biens 32103 32 103 37965 37 965
Marchandises 8 8 7
Valeurs brutes 1028 32103 33131 1145 37965 39110
Dépréciations 2124 2124 3465 3465
Valeurs nettes 1028 29979 31007 1145 34500 35645

Les encours de production correspondent aux cofiggeges sur les opérations immobilieres selon leauiv
d’avancement. Les produits finis ont également &rak opérations immobiliéres a hauteur de lot®aéh mais non

vendus.

Le montant de la valeur nette des stocks que leifigra’attend a céder dans les 12 mois s’élével®d23nilliers
d’euros, il s’élevait & 27.588 milliers d’euros &Lidécembre 2010.

Les dépréciations de stocks s’analysent comme suit

Repri Repri
En milliers d'euros 31/12/2010 Dotations e.p.rl’ses eprlse.s' n’on Autres Mvts 31/12/2011
utilisées utilisées
Exploitation
Immobilier 3465 418 (1170) (589) 2124
TOTAL 3465 418 (1170) (589) 2124

Note 14. Clients et comptes rattachés
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En milliers d'euros 31/12/2011 31/12/2010
Exploit. Immo. Total Exploit. Immo. Total
Valeurs brutes 10817 33292 44 109 10018 16958 26 976
Dépréciations 723 723 593 593
Valeurs nettes 10094 33292 43 386 9425 16 958 26 383
Toutes les créances clients sont & échéance a diaman.
Les dépréciations des comptes clients s'analysemhte suit :
. . . Reprises Reprises non Var.
En milliers d'euros 31/12/2010 Dotations A I ol L 31/12/2011
utilisées utilisées Périmetre
Exploitation 593 321 (206) 15 723
Immobilier
TOTAL 593 321 (206) 15 723
Note 15. Autres créances et comptes de régularisati
En milliers d'euros 31/12/2011 31/12/2010
Exploit. Immo. Total Exploit. Immo. Total
Créances sociales 893 4 897 233 233
Créances fiscales hors IS 1341 2890 4 231 1272 2967 4239
Créances d'impot 288 369 657 133 361 494
Autres créances diverses 2718 1982 4 700 2837 1525 4362
Charges constatées d'avance 493 493 377 118 495
Valeurs brutes 5733 5245 10 978 4852 4971 9823
Dépréciations 1 1 1 1
Valeurs nettes 5732 5245 10 977 4851 4971 9822

Toutes les créances et comptes de régularisatiraame échéance inférieure a un an
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Note 16. Trésorerie nette présentée dans le tablede flux de trésorerie

La trésorerie nette du groupe se décompose ainsi :

En milliers d'euros 31/12/2011 31/12/2010

Exploit. Immo. Total Exploit. Immo. Total
Disponibilités 32 156 1283 33 439 28890 1977 30867
Valeurs mobiliéres de placements 33 150 1450 34 600 5841 5841
Trésorerie et équivalents de trésorerie 65 306 2733 68039 34731 1977 36708
Concours bancaires courants (58) (6098) (6156) (3118) (6911) (10029)
Trésorerie nette 65248 (3365) 61883 31613 (4934) 26679

Les valeurs mobilieres de placement sont consstdéeSICAV et de comptes a terme immédiatemenbdibfes et
exposées a un risque négligeable d'évolution de jedeur.

Note 17. Capitaux propres du Groupe
1. Composition du capital social

Au 31 décembre 2011, le montant du capital so@dhdsociété Le Noble Age s'éleve a 17 084 282 udivisé en

8 542 141 actions de 2 euros de valeur nominaleurtea

Le Groupe Noble Age a pour objectif de répondreod abligation de financement du plan de développ¢me
ambitieux tout en maitrisant le risque de dilutoaur les actionnaires historiques.

2. Prime d’émission

La prime d’émission de la société Le Noble Ageésiéla 24 457 462 euros

3. Actions Propres

Dans le cadre du contrat de liquidité conclu aveprestataire d’investissement, la société Le Ndgle est amené a
détenir des actions propres.

Au 31 décembre 2011, le groupe Le Noble Age détetihil4l actions propres, qui viennent en déduaties
réserves consolidées pour un montant de 138 millieuros.

A la cloture de I'exercice précédent, les résenmssolidées étaient impactées d’'un montant de liRiens d’euros
correspondant a 8 618 actions auto-détenues.

4. Dividendes

En milliers d'euros 31/12/2011 31/12/2010
Dividendes comptabilisés au cours de la période comme distribut.aux actionnaires Néant Néant
Dividendes proposés et non comptabilisés Néant Néant

5. Titres par catégories
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31/12/2011 31/12/2010
Nombre total d'actions 8542 141 8542141
Nombre total d'actions émises et entierement libérées 8542 141 8542141
Nombre total d'actions émises et non entierement libérées Aucune Aucune
Nombre total d'actions ordinaires 3375372 3601412
Nombre total d'actions a droit de vote double 5166 769 4940729
Valeur nominale en euro de I'action 2,00 2,00
Capital social en euros 17 084 282 17 084 282
Actions de la société détenues par le groupe 11 141 8618
Note 18. Engagements de retraite et avantages assés
En milliers d’euros 31/12/2011 31/12/2010
Engagements a l'ouverture 1929 1 644
Variations de périmétre 131 8
Couts des services rendus 191 151
Codut financier 68 63
Gains et pertes actuariels (291) 63
Engagements a la cloture 2028 1929
dont Exploitation 2024 1926
dont Immobilier 4 3
Echéancier <1an >1a5ans >5ans Total
Engagementsau 31/12/2010 36 476 1417 1929
Engagementsau 31/12/2011 37 410 1581 2 028
Les gains actuariels s’analysent ainsi :
En milliers d’euros 31/12/2007 31/12/2008 31/12/2009 31/12/2010 31/12/2011
Variations actuarielles 26 16 203 255 128
Nouvelles entrées 6 6 33 14 21
Nouvelles sorties (64) (64) (346) (206) (440)
Gains et pertes actuariels (32) (42) (110) 63 (291)
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Les modalités de calcul de la provision pour engages de retraite sont les suivantes :

Indicateurs 31/12/2011 31/12/2010
Taux d'actualisation 3,80% 3,25%
Evolution des salaires 3% 3%
Table de mortalité INSEE 2010 INSEE 2009
Age de départ volontaire 65 ans 65 ans
Taux de charges sociales 50% 50%
Modalité de départ Volontaire Volontaire
Les probabilités d’étre présents dans I'entremiapalysent ainsi pour les établissements :
31/12/2011 31/12/2010
Age < 45 ans 0% 0%
Age >=45 ans 50% 50%
Age >=50 ans 75% 75%
Age >=55 ans 100% 100%
Les probabilités d'étre présents dans I'entrepsiaralysent ainsi pour le siege :
31/12/2011 31/12/2010
Age < 25ans 0% 0%
Age >=30 ans 30% 30%
Age >=35 ans 50% 50%
Age >=40 ans 75% 75%
Age >=45 ans 100% 100%
Note 19. Provisions pour risques
En milliers d'euros 31/12/2011 31/12/2010
Exploit. Immo. Total Exploit. Immo. Total
Provisions pour risques non courantes 410 410 326 326
Provisions pour risques courantes 2496 10 2 506 2 695 12 2707
TOTAL 2 906 10 2916 3 021 12 3033
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Variation de

Autres

En milliers d’euros 31/12/2010 Dotations Reprises (*) L 31/12/2011
périmetre mouvements

Litiges sociaux 886 690 (741) 835

Autres provisions 2147 448 (514) 2081

TOTAL 3033 1138 (1 255) 2 916

(*) Dont reprises de provisions utilisées : 384l d’euros.

Ces postes n’enregistrent aucun avantage a lomg ter aucune indemnité de fin de contrat.

Les provisions pour risques concernent des coetgnten cours. Les échéances de ces contentieuxigmeront
pour la plupart en 2012. Les montants provisiormdtsété définis au cas par cas entre les servioesecnés du
Groupe et les conseils en charge de ces dossarsilRurs, aucun remboursement n’est attendw@traactif n'a

été comptabilisé.

Compte tenu des échéances des provisions, les@®night pas été actualisées.

Note 20. Emprunts et dettes financieres

L’ensemble des dettes courantes et non courarstralgse comme suit :

Emis- Var. de NAllminns | Fiint Autres
En milliers d'euros 31/12/2010 Rembst i de juste  ducodt 31/12/2011
périmetre . Mvts (*)
valeur am orti

Ornane

Composante dette 43 273 1123 44 396

Com posante dérivé incorporé 5549 (2. 912) 2 637
Ornane 48 822 (2912) 1123 47 033
Emprunts auprés des établts 64038 21866 (8093) 756 78 567
de crédits
Cautions résidents 5644 107 (17) 5734
Autres dettes financiéres 942 (861) 81
Contrats de location 1059 446 35 5681 7 221
Crédit portage immobilier 25042 3659 (13050) (4943) 10 708
Concours bancaires courants 10029 (3873) 6 156
Instruments financiers 1080 171 1251
Intéréts courus non échus 195 (44) 2130 2 281
TOTAL 108 029 74 347 (21558) (4089) (2929) 1123 4109 159 032
Non courants 59573 123 136
Courants 48 456 35 896

(*) Les autres mouvements correspondent aux vangtnettes des dettes financiéres a court terdeles
reclassements de poste a poste.

Le Groupe Noble Age a émis en date du 21 févrdrl2 un emprunt obligataire remboursable en numerpar
actions nouvelles ou existantes « ORNANE » poumamtant de 48.8 millions d’euros nets des fraismission.
Cette opération est détaillée dans le paragrapéif eux faits marquants.

Les hypothéses retenues pour la valorisation derigposante dérivée de 'TORNANE sont les suivantes :
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Indicateurs A I'émission 31/12/2011
Volatilité 22% 22%
Marge de repo 3,0% 2,0%
Valeur de I'option par obligation 2,02 0,96
Composante dérivée 5549 2637

L’impact de la composante « dérivé incorporé »pedsentée sur une ligne séparée du compte deatégutriation
de la juste valeur du dérivé incorporé a I'Ornamow un montant de 2.912 milliers d’euros au 3dedéore 2011.

Une baisse de 2% de la volatilité et de 1 % lageale repo générerait une valorisation de 2.00kensild’euros de
la composante dérivée soit un impact en résultat3ded4milliers d’euros.

La marge de repo correspond a la marge de prétugmnppplicable a une contrepartie qui souhaiteraitdre a
découvert I'action pour couvrir le risque de I'aptide conversion (gestion delta neutre).

L'ensemble des dettes non courantes s’analyse cauine

En milliers d'euros 31/12/2011 31/12/2010
Exploit. Immo. Total Exploit. Immo. Total
Ornane 33745 11 949 45 694
Emprunts aupres des établissements de crédits 65082 65082 53421 53421
Cautions résidents 4324 4324 4 233 4233
Autres dettes financieres diverses 81 81 152 152
Contrats de location financement 582 6 122 6704 650 37 687
Instruments financiers 1251 1251 1080 1080
TOTAL 105065 18 071 123136 59 536 37 59573
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L'ensemble des dettes courantes s’analyse comre sui

En milliers d'euros 31/12/2011 31/12/2010
Exploit. Immo. Total Exploit. Immo. Total
Ornane 1339 1339
Emprunts auprés établissements de crédit 13485 13 485 10 617 10617
Cautions résidents 1411 1411 1411 1411
Autres dettes financiéres diverses 790 790
Contrats de location financement 405 112 517 358 14 372
Crédit portage im mobilier 10 708 10708 25042 25 042
Concours bancaires courants 58 6 098 6 156 3118 6911 10 029
Intéréts courus non échus 1970 310 2 280 166 29 195

TOTAL

18 668 17 228 35 896 16 460 31996 48456

L'échéancier des dettes courantes et non couraiseslyse de la maniere suivante :

En milliers d'euros

31/12/2011 31/12/2010

Exploit. Immo. Total Exploit. Immo. Total

1 an au plus
De plusdelanab5ans

Supérieura 5 ans

18668 17228 35896 16460 3199 48456
87527 12436 99963 37162 37 37199
17 538 5635 23173 22374 22374

TOTAL

123733 35299 159032 75996 32033 108029

Le total des remboursements non actualisés desuatsmt de 'TORNANE s’analyse de la maniére suiedoapital

et intéréts) :

En milliers d'euros

31/12/2011 31/12/2010

Exploit. Immo. Total Exploit. Immo. Total

lanau plus
De plusdelanab5ans

Supérieura 5 ans

17876 14804 32680 12674 12890 25564
101426 14279 115705 37237 10369 47606
17 644 17 644 23104 4349 27453

TOTAL

136 946 29083 166 029 73015 27 608 100623

Maturité (en année)

5,70 4,00 5,30 7,37 4,82 6,64
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La structure de I'endettement liée aux emprunt®tablissement de crédit et a I'émission de I'Omsa présente
comme suit :

Capital restant di (En milliers d'euros) 31/12/2011 En % 31/12/2010 En %
Exploit. Immo. Total Exploit. Immo. Total

Ornane 35 084 11949 47 033 37%

Préts a taux fixe 25 676 25 676 20% 28771 28771 45%
Préts a taux variable couvert 27 133 27 133 22% 26408 26 408 41%
Préts a taux variable reglementé 4421 4421 4% 4924 4924 8%
Préts a taux variable non couvert 21 337 21 337 17% 3935 3935 6%
TOTAL EMPRUNTS GROU PE 113 651 11949 125600 100% 64 038 64 038 100%
Dont non courant 98 827 11949 110776 88% 53421 53421 83%
Dont courant 14 824 14 824 12% 10617 10617 17%

Le taux moyen d’intéréts des dettes s'éléve a 4.8806 la période close au 31 décembre 2011 harsiments de
couverture.
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Au 31 décembre 2011, les covenants sur les empetites dettes financiéres sont respectés :

Validite attache a Formule
i =Y
2005 - 2015 Prg\i?ir:i'at des titres Vert ['ratio d'endettement financier net exploitation <= 1,2
Achat de
2007-2017 l'autorisation ratio de solvabilité >= 30%
La Cense
ratio 1 :
dette financiére nette d'exploitation consolidée | / [EBITDA
- [ P 1/1
2008-2015 Crédit Corporate 8| Retraité consolidé] <= 2, 5
M€ .
ratio 2 :
[dette financiére nette d'exploitation consolidée ]| / [ FP + quasi
FP ] <=1,75
Achat des titres MSE o o .
2008-2020 7.7 M€ [dette nette consolidée d’exploitation] / [EBITDA consolidé ]
' <=5
(ap expl)
2008-2020 Achat des titres | [dette financiére nette d'exploitation consolidée] / [EBITDA
Nymphéas consolidé] < 5
ratio 1 :
[ dette financiére nette d'exploitation consolidée | / [EBITDA
consolidé] < 5
2008-2018 Prét Corporate 2008

ratio 2 :
[ dette financiére nette d'exploitation consolidé ] / [ FP + quasi
FP]<=175

2010, renouvelable

Crédit Corporate 10
M€

ratio 1 :
[dette financiére nette d'exploitation consolidée] / [EDITDA
consolidé exploitation] < 6,3

ratio 2 :
[dette financiére nette d'exploitation consolidée] / [FP
exploitation] <1,5

2010, renouvelable

Crédit Corporate
2x 4 M€

ratio 1 :
[dette financiére nette d'exploitation consolidée] / [EDITDA
retraité consolidé | <= 2,5

ratio 2 :
[dette financiére nette d'exploitation consolidée] / [FP + QFP
exploitation] <=1,5

2010-2013
(sept)

Credit Corporate 7,4
M€

ratio 1 :
[dette financiére nette d'exploitation consolidée] / [EDITDA
consolidé exploitation] <=5

ratio 2 :
[dette financiére nette d'exploitation consolidée] / [FP
exploitation | <=1,5

ratio 4 :
[ FP et associés consolidés] / [ total bilan | >= 20%

Les cautions résidents sont actualisées au taGx80e% pour la période close au 31 décembre 2011 :
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En milliers d’euros 31/12/2011 31/12/2010

Cautions résidents a la valeur historique 6178 6064
Cautions résidents a la valeur actualisée 5734 5644
Impact de la juste valeur 444 420

Note 21. Autres éléments non courants
Les autres éléments non courants concernent desrgidns d’investissement associées a des immatiiliss dont

la reprise en résultat est liée au rythme d’amsetnent des actifs associés. Ces subventions stissement
s’élevent a 467 milliers d’euros au 31 décembrel2ttia 540 milliers d’euros a la cldture précédente

Note 22. Autres dettes et comptes de régularisation

En milliers d'euros 31/12/2011 31/12/2010

Exploit.  Immo. Total Exploit. Immo. Total
Fournisseurs d'immobilisations 264 24 288 79 24 103
Dettes fiscales hors IS 1760 5538 7 298 2251 3063 5314
Dettes d'impot 2104 385 2 489 1668 3011 4 679
Dettes sociales 18 003 111 18 114 16191 71 16 262
Autres dettes diverses 3801 14 3 815 2561 28 2 589
Produits constatés d'avance 5347 13153 18 500 3346 1990 5 336
TOTAL 31279 19225 50504 26096 8187 34283

Toutes les autres dettes et comptes de régularisstint & une échéance inférieure a un an.
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Note 23. Instruments financiers

Le Groupe Noble Age a souscrit 11 swaps de tauxdsficouvrir son endettement a taux variable :

En milliers d'euros - Montant nominal initial :DT;‘:;;? Taux Echéance
Montant nominal de 3 828 milliers d'euros 1924 4,48% 31/05/2012
Montant nominal de 7 700 milliers d'euros 5615 5,00% 29/07/2020
Montant nominal de 4 000 milliers d'euros 2 854 2,68% 31/03/2014
Montant nominal de 1 883 milliers d'euros 1241 2,77% 30/06/2014
Montant nominalde 1 250 milliers d'euros 848 2,70% 15/09/2016
Montant nominal de 4 059 milliers d'euros 3739 2,49% 30/09/2014
Montant nominal de 991 milliers d'euros 781 1,96% 30/11/2016
Montant nominal de 1 056 milliers d'euros 645 1,40% 31/05/2013
Montant nominal de 650 milliers d'euros 607 1,78% 10/06/2015
Montant nominal de 1 277 milliers d'euros 1105 1,93% 29/05/2015
Montant nominal de 4 000 milliers d'euros 3900 2,18% 30/09/2021
Montant nominal de 26 694 milliers d'euros 23 259

La juste valeur des instruments financiers impleteapitaux propres du groupe et s'analyse dealdére suivante :

En milliers d'euros 31/12/2011 31/12/2010 Variation

Juste valeur des instruments financiers en capitaux propres 1251 1 080 171

Note 24. Contrat de construction

Pour les opérations de promotion sur des réhaimiita d'immobiliers et les créations réaliséesrgarne, les impacts
dans le compte de résultat et le bilan s’analyamsi :

En milliers d'euros 31/12/2011 31/12/2010
Produits comptabilisés sur |I'opération 64 438 54 466
Montant des travaux en cours 2090 2 831
Colit total des opérations 86 870 57 843
Colits engagés 56 141 48 303
Marge globale attendue 3869 3 825
Marge comptabilisée 2994 3529
Montant d{ par les clients 33150 16 958
Produits constatés d'avance 13127 1905
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Note 25. Engagements hors bilan

1. Engagements donnés et recus

En milliers d'euros 31/12/2011 31/12/2010
Cautions Noble Age données sur montants initiaux des emprunts 21 695 22 399
Nantissement de fonds calculés sur le capital restant d des emprunts 15121 16491
Nantissement de titres s/ stés consolidées calculés sur le capital restant di 34 743 34903
des emprunts
Engagements hors bilan liés aux opérations de financement 71559 73793
Nantissement des valeurs mobiliéres de placements 971
Garanties données sur les préts promoteur 1364 24 898
Cautions Noble Age 8993
Hypotheques et Privileges de préteur de deniers 1364 15905
Garanties données sur les loyers 1732 1461
Cautions bancaires aux propriétaires immobiliers 1079 808
Cautions Noble Age aux propriétaires immobiliers 653 653
Autres garanties données 1273 1175
Engagements contractuels d'acquisition d'immobilisations incorporelles 1005 247
Engagements contractuels d'acquisition d'immobilisations corporelles 31 966 16435
Engagements contractuels d'acquisition d'immobilisations financiéres 2434 6610
Engagements hors bilan liés aux activités opérationnelles 40 745 50 826
Engagements donnés (non actualisés) 112 304 124 619
Cautions bancaires 1727 1629
Crédit corporate part non utilisée 17 234 31277
Engagements regus (non actualisés) 18 961 32 906

Le montant des crédits Corporates accordés patdesissements de crédit et non utilisés au 31rdé=2011
s’éleve a 17.234 milliers d’euros contre 31.277iemd d’euros au 31 décembre 2010.
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2. Contrats de location simple

Ensembles immobiliers (en milliers d'euros) 31/12/2011 31/12/2010
Montant des loyers comptabilisés sur I'exercice 29830 27 199
Loyers a moins d'unan 31291 29 459
Loyers a plusd'un an et moins de 5 ans 105 356 103 998
Loyers a plusde 5 ans 83935 74 837
Total des paiements minimaux futurs (actualisés) 220582 208 294

Avant 2007, les loyers étaient principalement irgexsur l'indice du colt a la construction. Comptaut de
I'évolution de cet indice, le Groupe Noble Age, paie d’avenants aux baux commerciaux, a générkisgise en
place d'indice composite ayant pour effet de miengadrer la revalorisation annuelle des loyers.

Le total des paiements futurs actualisés au tauk & % sur la durée moyenne restant a courireéddt en 2011 a
170 millions d’euros pour 166 millions d’euros e3P au taux de 3.25 %.

3. Contrats de location financement

Contrats de location financement 31/12/2011 31/12/2010
Exploit.  Immo. Total Exploit. Immo. Total
Valeur d'origine des biens en location 2271 6 044 8315 2004 70 2074
Loyers conditionnels comptabilisés 474 132 606 407 15 422
Loyers restant a payer
a moins d'un an 470 476 946 419 16 435
deunas ans 658 1 888 2 546 745 42 787
aplusde5 ans 10098 10098
Restrictions contractuelles Néant Néant

En 2011, les contrats de location financement eorent des véhicules ainsi qu’'un ensemble immabsi®ié en
Belgique.

4. Actifs et passifs éventuels

31/12/2011 31/12/2010
Actifs éventuels Néant Néant
Passifs éventuels Néant Néant

5. Droit Individuel a la Formation (DIF)

Conformément aux dispositions de la loi N° 2004-8814 mai 2004 relative a la formation professidiengontinue,

les salariés des sociétés francaises du groupe camisat de travail a durée indéterminée bénéfictBun droit

individuel a la formation d’une durée de vingt fesupar an, cumulable sur une période de six anderkoe de ce
délai de six ans, et a défaut de son utilisatiotodeou partie, le DIF est plafonné a cent vingites.

Selon la loi N° 2009-1437 du 24 novembre 2009 tiradaa I'orientation et a la formation professioleeout au long
de la vie, le taux de valorisation devient forfméaet s'éleve a 9.15 € par heure de DIF restante.
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Le droit individuel a la formation s'éleve a la tife a 144 milles heures valorisées a 1 317 nillideuros a

comparer a 1 248 milliers d’euros pour 136 millesres a la cléture de I'exercice précédent.

Note 26. Autres informations

1. secteurs opérationnels

Moyen

En milliers d'euros Long Séjour séjour Belgique  Immobilier Autres TOTAL
Données au 31/12/2011
Chiffre d'affaires 129084 50 729 17443 24 050 268 221574
EBITDA (a) 13968 5535 122 1097 (542) 20 180
EBITDAR (b) 36070 10 712 2290 (1 310) (165) 47 597
Résultat opérationnel 12314 4993 (71) 1240 (1690) 16 786
Résultat net des sociétés intégrées 7636 2727 (346) 293 (1774) 8 536
Actifs économiques testés 89674 40 174 10787 140 635
En milliers d'euros Long Séjour ngen Belgique Immobilier Autres TOTAL
Séjour
Données au 31/12/2010
Chiffre d'affaires 118582 45542 15 480 26308 296 206 208
EBITDA (a) 13063 3352 1208 3873 1039 22535
EBITDAR (b) 33063 8323 3110 1060 1359 46915
Résultat opérationnel 10468 2446 931 3288 84 17 217
Résultat net des sociétés intégrées 6284 889 529 1567 (1030) 8239
Actifs économiques testés 79682 33145 8 381 121208

(a) — EBITDA : Résultat opérationnel avant imp6tajdifinanciers, dotations aux amortissements etigioms.

(b) — EBITDAR : Résultat opérationnel avant impétais financiers, dotations aux amortissements, ipians et loyers.

2. Entreprises liées

La liste des filiales du Groupe figure en pointe3 girésents Etats Financiers.

Les transactions entre la société mére et sekeéil@nsi que celles entre les filiales sont éléamlors du processus

de consolidation.

Les transactions et les soldes entre les sociétéSrdupe, les principaux dirigeants et les autrasigs liées sont

détaillés ci-dessous :
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En milliers d'euros 31/12/2011 31/12/2010
Charges

Loyer 2 096 2562
Assistance technique et mandat de vente 1292 806
Produits

Ventes - travaux facturés 180 527
Mandat d'assistance gestion 3 5
Production stockée 361
Bilan

Stocks 361
Clients 2 2
Fournisseurs 670 725
Dettes financiéres 790
3. Rémunération des dirigeants

Les rémunérations des mandataires sociaux sordriges dans la synthése suivante :

En milliers d'euros 31/12/2011 31/12/2010
Rémunérations allouées 659 552
Jetons de présence 27 21
TOTAL 686 573

Aucun avantage spécifique en matiere de rémunégatiiférées, indemnités de départ et engagementstdhite
complémentaire et paiement en actions, n'a éteemdace au bénéfice des mandataires sociaux.

Note 27. Gestion des risques financiers
1. Risque de change

Le Groupe n’est pas exposé au risque de change.
2. Risque de taux

Le Groupe met en ceuvre une politique de diversifioade ses taux de financement et a réalisé cotgarier une
émission d’obligations convertibles pour un mon@at50 millions d’euros.

La structure de I'endettement contractualisé aupiéablissements de crédit ventile comme suit :

Type d'emprunt (en milliers d'euros) JJa1lan ;nsan a 5Au-dela Total encours%
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Taux fixe ORNANE 1339 45 694 47 033 37,4%

Préts a taux fixe 3540 16 284 5851 25 676 20,4%
Préts a taux variable couvert 3808 14 261 9065 13%7 21,6%
Préts a taux variable réglementé 517 2223 1681 4214 3,5%
Préts a taux variable non couvert 5619 15717 0 371 17,0%
EMPRUNTS GROUPE 14824 94179 16597 125600 ,, ‘00
Part relative 11,8% 75,0% 13,2% 100,0%

En retenant une hausse de 1% des taux d'intéréitapp a l'encours a taux variable et réglemele®,charges
financiéres complémentaires seraient de 465 nsltiéguros.

Le groupe gére une position structurelle taux fixaux variable en euro liée a la structure deettedinanciére, au
moyen de divers instruments financiers afin d'ofsmson exposition aux risques de taux.

L'objectif de ces transactions est de transforragialx variable de la dette et de donner en syathds dette un
profil de risque optimisé en fonction des anticipas de I'évolution des taux.

Cette politique peut donner lieu en cours d'exeran fonction de I'évolution des taux de marchétes ajustements
dans les positions de couverture.

Au 31 décembre 2011, les principaux instrumentsalsrerture utilisés par le groupe sont :

- Montant nominal couvert de 3 828 K€, euribor @isrcontre taux fixe de 4,48%, au capital resténdel 1 924 K€,
échéance 31/05/2012

- Montant nominal couvert de 7 700 K€, euribor 8isrcontre taux fixe de 5%, au capital restant ®db15 KE,
échéance 29/07/2020

- Montant nominal couvert de 4 000 K€, euribor @isrcontre taux fixe de 2,68%, au capital resténdel 2 854 K€,
échéance 31/03/2014

- Montant nominal couvert de 1 883 K€, euribor 3isreontre taux fixe de 2,77%, au capital restantded 1
241K€, échéance 30/06/2014

- Montant nominal couvert de 1 250 K€, euribor @isrcontre taux fixe de 2,70%, au capital restdntd 848 K€,
échéance 15/09/2016

- Montant nominal couvert de 4 059 K€, euribor @isrcontre taux fixe de 2,49%, au capital restdntiel 3 739 K&,
échéance 30/09/2014

- Montant nominal couvert de 991 K€, euribor 3 moimitre taux fixe de 1,96%, au capital restant dV8l K€,
échéance 30/11/2016

- Montant nominal couvert de 1 056 K€, euribor 8isrcontre taux fixe de 1,40%, au capital restdnte 645 K€,
échéance 31/05/2013

- Montant nominal couvert de 650 K€, euribor 3 snoontre taux fixe de 1,78%, au capital restantel®07 K€,
échéance 10/06/2015

- Montant nominal couvert de 1 277 K€, euribor @isrcontre taux fixe de 1,93%, au capital restdntiel 1 105 K&,
échéance 29/05/2015.

- Montant nominal couvert de 4 000 K€, euribor @isrcontre taux fixe de 2,18%, au capital resténdel 3 900 K€,
échéance 30/09/2021.

Le montant des contrats de couverture conclusragitie s'éleve a 29 994 milliers d’euros, repréaentau 31
décembre 2011 un risque couvert de 23 259 milti&rsros.

3. Risque sur actions
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Au 31 décembre 2011, la SA Le Noble Age détienfld1 actions propres, valorisées 138 milliers d’eurontre

8.618 titres a la cloture précédente. Une valadeatu cours au plus bas de cléture annuelle 20288 €) et au plus
haut de cléture annuelle 2011 (15.76 €) s'échelminde 137 milliers d’euros a 176 milliers d’eurte total des
achats et des ventes s’est établi au cours derdierea respectivement a 29 501 titres achetége@t 978 titres
vendus, tandis que 26 876 titres avaient été asloerdtre 26 869 titres vendus au titre de I'exerpicdcédent, le prix
de revient moyen des titres auto détenus a laddattoture s'établissant a 14.08 euros par titre.

4. Risque de liquidité

Le Groupe Noble Age, compte tenu de son activitsspde une trésorerie d’exploitation structurell@npesitive
(besoin en fonds de roulement négatif).

Les disponibilités et VMP s’élévent au 31 décen®Bél a 68 039 milliers d’euros (soit 61 883 milieleuros de
trésorerie nette des concours bancaires mis ee plaur financer des programmes de travaux immosjliontre 36
708 milliers d’euros un an plus tét.

5. Risque de solvabilité et rating

La Banque de France a maintenu la cotation du @rdlghle Age a B3 sur la base de ses comptes cdas@010,
gui démontre ainsi une capacité forte et croissa@téentreprise a honorer ses engagements financie

6. Risque de Développement

En cas de surcroit d’activité exceptionnel et imjmible lié a des opérations de développementietfonnement ou
la rentabilité du Groupe pourraient étre provisoieat impactés. Cependant, les compétences et fima@on en
place ainsi que I'expérience acquise dans la repl&tablissements permettraient d’en amortir fiete

7. Risque relatif aux engagements hors bilan

Les garanties et obligations contractuelles serd@osent a la cloture de I'exercice 2011 en engageu®nnés sur
une durée déterminée pour 112.3 millions d’eurostés d’engagements liés aux opérations de daraent pour
71.6 millions d’euros et aux activités opératiotegpour 40.7 millions d’euros. Les engagementageaiélévent au
31 décembre 2011 a 19.0 millions d’euros relatifagipalement a des crédits corporate accordés nuaisutilisés a
la cléture de I'exercice.

Les sociétés d’exploitation du Groupe Noble Age amiclu des baux commerciaux, pour lesquels leéaaes de
loyer sur la durée des contrats non indexées eantualisées s’élévent a 221 millions d’euros auwl@embre 2011
contre 208 millions d’euros un an plus tét.

Le total des paiements futurs actualisés au tauk &® % sur la durée moyenne restant a courireéddt en 2011 a
170 millions d’euros pour 166 millions d’euros edlD.
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Note 28. Actifs et passifs financiers

La juste valeur d’'un actif ou d’'un passif est lexui serait convenu entre des parties libresaldracter et opérant
aux conditions du marché. A la date de la transactelle correspond généralement au prix de traiosacLa
détermination de la juste valeur doit ensuite éredée sur des données de marché observables wmuiseent
l'indication la plus fiable de la juste valeur d’instrument financier.

La juste valeur des dérivés est déterminée suade Hes flux contractuels actualisés.

La juste valeur des dettes fournisseurs, des ceSanlients correspond a la valeur comptable indiquébilan, I'effet
de l'actualisation des flux futurs de trésoreriétant pas significatif.

31/12/2011 31/12/2010
Valeur Valeur
Juste valeur Juste valeur
comptable comptable
Actifs financiers
Actifs financiers non courants 1687 1687 974 974
Actifs financiers courants 408 408
Créances clients 43 386 43386 26 383 26 383
Autres actifs courants 5193 5193 4 857 4 857
Trésorerie et équivalents de trésorerie 68 039 68 039 36 708 36 708
Total actifs financiers 118713 118713 68 922 68 922
Passifs financiers
Dettes financiéres non courantes 122736 122736 59 573 59 573
Dettes financiéres courantes 36296 36 296 48 456 48 456
Dettes fournisseurs 17789 17789 18 761 18 761
Autres passifs financiers courants 22603 22603 8 028 8 028
Total passifs financiers 199 424 199424 134 818 134 818
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Au 31/12/2011 - en milliers d'euros

) Juste valeur Actif R
Méthode Valeur  Juste valeur Préts et Dettesau

. . , par disponible , . .
d'évaluation comptable parrésultat . R créances co(t amorti
capitaux alavente

Actifs financiers

Actifs financiers non courants 2 1687 1279 303 105
Actifs financiers courants 2 408 408
Créances clients 43 386 43 386
Autres actifs courants 5193 5193
Trésorerie et équivalents de trésorerie 1 68 039 68 039

Total actifs financiers 118713 69 318 303 49 092

Passifs financiers

Dettes financieres non courantes 2 122 736 45 694 1251 75 791
Dettes financiéres courantes 2 36 296 1339 34 957
Dettes fournisseurs 17 789 17 789
Autres passifs financiers courants 22603 22 603
Total passifs financiers 199 424 1251 151 140

Les niveaux de classification sont définis commnié:su

Niveau 1 : prix coté sur un marché actif ;

Niveau 2 : prix coté sur un marché actif pour wstrinment similaire, ou autre technique d’évaluabasée sur des
parameétres observables ;

Niveau 3 : technique d’évaluation incorporant dasameétres non
observables.

Au 31/12/2010 - en milliers d'euros

Juste valeur Actif
Méthode Valeur  Juste valeur Préts et Dettes au

. i , par  disponible , . .
d'évaluation comptable parrésultat . . créances coUt amorti
capitaux 3 lavente

Actifs financiers

Actifs financiers non courants 2 974 57 303 614
Actifs financiers courants

Créances clients 26 383 26 383
Autres actifs courants 4 857 4 857
Trésorerie et équivalents de trésorerie 1 36 708 36 708

Total actifs financiers 68 922 36 765 303 31 854

Passifs financiers

Dettes financieres non courantes 2 59 573 1080 58 493
Dettes financiéres courantes 2 48 456 48 456
Dettes fournisseurs 18 761 18 761
Autres passifs financiers courants 8 028 8028
Total passifs financiers 134 818 1 080 133 738

Note 29. Périmétre de consolidation au 31 décemb?®11
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Raison sociale % de controle| % d'intéréts Méthode Sy . Siege social
n°entreprise
I- ACTIVITE EXPLOITATION :

LE NOBLE AGE société mere 1G 388359531 6 rue des Saumonieres, BP 32 336, 44 300 Nantes
Le Parc de Diane (SARL) 100,00% 100,00% 1G 394 055 602 16 rue de la Fonderie, 44 200 Nantes
Le Parc de la Plesse 100,00% 100,00% 1G 351792478 Lieu-dit LaPlesse, 49 240 Avrillé
Le Parc de la Touques 100,00% 100,00% 1G 421178740 Avenue Michel d'Ornano, Saint Arnoult 14 800 D eauville
Institut M édicalisé de Mar Vivo 100,00% 100,00% 1G 424013 464 Ch.de Mar Vivo, aux 2 chénes, BP 232, 83 511 La Seyne s/Mer
Résidence Le Parc St Charles 100,00% 100,00% 1G 428 670319 14-16 rue du Moulin a Tan, 28 000 Chartres
La Chézaliere 20,29% 20,29% (1) 1G 352694681 46 rue Condorcet, 44 100 Nantes
Asph odia 100,00% 100,00% 1G 353681216 70 rue Paul Doumer, 91 330 Yerres
Sévigné 100,00% 100,00% 1G 404 179 236 83 rue du Pontde Créteil, 94 100 St Maur des Fossés
Ger'home 100,00% 100,00% 1G 403291123 23 rue Jules Lefévre, 92 400 Courbevoie
Résidence Athéna 99,96% 99,94% 1G 447 235227 21 allée du Jacquemart, 1400 Nivelles, Belgique
LNA Belgique 99,98% 99,98% 1G 479787 635 8 rue de Champles, 1301 Bierges, Belgique
Résidence le Point duJour 100,00% 99,98% 1G 446 388951 8 rue de Champles, 1301 Bierges, Belgique
Arcade de Fontenay 100,00% 100,00% 1G 390895043 128 rue Boucicaut, 92 260 Fontenay aux Roses
Résidence Aigue-Marine 100,00% 100,00% 1G 444727051 Cheamin de Reganeu, Quartier La Garduére, 83 150 Bandol
Résidence Harmonie 100,00% 100,00% 1G 444726517 Ruelle des Masgons, 77 250 Moret sur Loing
Institut M édical de Romainville 100,00% 100,00% 1G 452 997 794 104 rue Paul de Kock, 92 230 Romainville
Verger de Vincennes 100,00% 100,00% 1G 443 419783 21 avenue des Murs du Parc, 94 300 Vincennes
Jardins de Mar Vivo 100,00% 100,00% 1G 442 055570 104 ch de Mar Vivo, 2 chénes, BP 30362, 83 512 La Seyne s/Mer
Institut M édical de Serris 100,00% 100,00% 1G 450754 114 2 cours du Rhin, 77 700 Serris
Résidence Creisker 100,00% 100,00% 1G 452918 303 78 avenue de St Sébastien, 44 380 Pornichet
Résidence Marconi 100,00% 100,00% 1G 478 951 585 4-6 rue Marconi BP 104 - 78400 Chatou
Verte Prairie 100,00% 100,00% 1G 351327481 200 rue de la Calendro, route d'Eyguiéres, 13 300 Salon de Provence
Jardins d'Olonne 100,00% 100,00% 1G 478 216 559 100 rue Ernest Landrieau, La Garnaudrie, 85340 Olonne s/Mer
Parc des Vignes 100,00% 100,00% 1G 412 458 119 25 av d'Espagne 80000 Amiens
Woodside Residence SA 100,00% 99,98% 1G 441675 147 75 aven.Gal Ceuninck 1020 Bruxelles, Belgique
Les Pléiades 100,00% 100,00% 1G 445348 923 rue Reine Jeanne, 83000 Toulon
Le Parc de la Cense 100,00% 99,98% 1G 884338 805 8 rue des Champles 1301 Wavre, Belgique
Le Mas de la Cote Bleue 100,00% 100,00% 1G 388359531 Trverse de la Pointe Riche, 13500 Martigues
Résidence La Gauloise 100,00% 100,00% 1G 351605522 166 rue Francois Mauriac - 13010 Marseille
Résidence Les Camélias 100,00% 100,00% 1G 338662547 8 rue Ambroise Croizat - 66330 Cabestany
Résidence Isatis 100,00% 100,00% 1G 384704367 Chemin des Plaines 231 Allée Canta Grillou - 06370 Mouans Sartoux
Villa d'Epidaure Garches 100,00% 100,00% 1G 343 685988 17 rue Croissants - 92380 Garches
Villa d'Epidaure La Celle 100,00% 100,00% 1G 410583 785 34 bis avenue Jonchére - 78170 Celle Saint Cloud
Les Berges du Danube 100,00% 100,00% 1G 482 575 347 45 bis rue du Danube, 77 700 Serris
Institut M édical de Breteuil 100,00% 100,00% 1G 501 045 389 5rue Tassart, 60 120 Breteuil
Les Nymph éas 100,00% 100,00% 1G 352351399 2 rue de Louzillais, 35 740 Pacé
Le Pavillon du Chenois 100,00% 100,00% 1G 899 718 649 Chemin des Postes, 258-1410 Waterloo, Belgique
Le Bonjour d'Ignace 100,00% 100,00% 1G 899 345 002 8 rue des Champles 1301 Wavre, Belgique
Les Toits de Vincennes 100,00% 100,00% 1G 722069317 21 avenue des Murs du Parc, 94 300 Vincennes
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Raison sociale %de controle| % d'intéréts Méthode Siren Siege social
1- ACTIVITE EXPLOITATION (suite)
Résidence Le Monthéard 100,00% 100,00% IG 509618351 |2alléeJean Lurgat, 72000 Le Mans
Maison de Santé d'Epinay sur Seine 100,00% 100,00% G 484434113 1 Place du Docteur Jean Tarrius, 93806 Epinay sur Seine
GCS Le Noble Age 100,00% 100,00% IG 514782 168 2 cours du Rhin, 77 700 Serris
Institut Médical Les Pins 100,00% 100,00% IG 504136 714 1 rue Cécile Boucher, Les Pins, 41600 Lamotte-Beuvron
LNA HAD Ouest 100,00% 100,00% IG 508 623 949 6 rue des Saumonieéres, BP 32 336, 44 300 Nantes
Le Noble Age Santé 100,00% 100,00% IG 518273123 6 rue des Saumonieéres, BP 32 336, 44 300 Nantes
LNA Achats 100,00% 100,00% IG 518 273 040 6 rue des Saumonieéres, BP 32 336, 44 300 Nantes
Les Jardins de la Poterie 100,00% 100,00% IG 440249 043 32 square Ludovic Trarieux, 35000 Rennes
Résidence des Sources 100,00% 100,00% IG 508 707 304 8 Ter Route de I'horloge, 74500 Evian-Les-Bains
Résidence les Tamaris 100,00% 99,98% (2) G 833050252 8 rue des champs,1301 Wawre, Belgique
Résidence Beeckman SPRL 100,00% 99,98% (2) IG 422923859 |71 rue Beeckman 1180 Ucle Belgique
SARLAzurrepos 100,00% 100,00% |(2) G 393358197 |Quartier des termes - 06210 Mandelieu
La Villa Amdie 100,00% 100,00% (2) IG 532107 109 6 rue des Saumonieéres, BP 32 336, 44 300 Nantes
Corelys 100,00% 100,00% |(2) G 500673926 |6 rue des Saumoniéres, BP 32 336,44 300 Nantes
La Villa Océane 100,00% 100,0% |(2) G 528150683 |6 rue des Saumoniéres, BP 32 336,44 300 Nantes
Les Oiseaux 100,00% 100,00% |(2) IG 739502268 |3 Gorgette, 83110 Sanary sur Mer
Il - ACTIVITE IMMIOBILIERE :
Fonciere GNA 100,00% 100,00% IG 438910275 6 rue des Saumonieéres, BP 32 336,44 300 Nantes
LNA Senvices 51,00% 51,00% IG 442 082 863 6 rue des Saumonieéres, BP 32 336, 44 300 Nantes
Médica Fonciére 83 100,00% 100,00% IG 438811986 |6 rue des Saumoniéres, BP 32 336, 44 300 Nantes
MF Evian 74 100,00% 100,00% IG 448 638 668 6 rue des Saumonieéres, BP 32 336, 44 300 Nantes
MF Falicon 06 100,00% 100,00% IG 449 628 486 6 rue des Saumonieéres, BP 32 336, 44 300 Nantes
MF Toulon 83 100,00% 100,00% IG 448907 212 6 rue des Saumonieéres, BP 32 336, 44 300 Nantes
Médica Serris 77 100,00% 100,00% IG 449 149 020 6 rue des Saumonieéres, BP 32 336,44 300 Nantes
Médica Salon 13 100,00% 100,00% IG 484043 641 6 rue des Saumonieéres, BP 32 336, 44 300 Nantes
MF Vertou 44120 100,00% 100,00% IG 481 506 632 6 rue des Saumonieéres, BP 32 336, 44 300 Nantes
Parkside Invest 100,00% 99,98% (3) IG 881 606373 8 rue des Champles 1301 Wawre, Belgique
Médica Fonciére Saint Arnoult 100,00% 100,00% G 499848307 |6 rue des Saumoniéres, BP 32 336, 44 300 Nantes
Médica Fonciére Garches 92 100,00% 100,00% IG 500457 411 6 rue des Saumoniéres, BP 32 336, 44 300 Nantes
Médica Fonciére LaCelle 78 100,00% 100,00% IG 501 141 980 6 rue des Saumonieéres, BP 32 336, 44 300 Nantes
Médica Fonciére 06 100,00% 100,00% IG 450989678 |6 rue des Saumoniéres, BP 32 336, 44 300 Nantes
Médica Fonciére Breteuil 100,00% 100,00% IG 504365529 |6 rue des Saumoniéres, BP 32 336,44 300 Nantes
Médica Fonciére Martigues 13 100,00% 100,00% IG 504 614173 6 rue des Saumonieéres, BP 32 336, 44 300 Nantes
Médica Marseille 131 100,00% 100,00% IG 504 807 710 6 rue des Saumonieéres, BP 32 336, 44 300 Nantes
Médica Fonciére 72 Monthéard 100,00% 100,00% IG 509 639 522 6 rue des Saumonieéres, BP 32 336, 44 300 Nantes
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Raison sociale

%de controle

% dintéréts

Méthode

Siren

Siege social

Il - ACTIVITE IMMOBILIERE (suite) :

Médica Fonciere d'Epinay
Fonciére SSRIMB
Medica Fonciére LMBA41
Medica Fonciere 49

IMF 49 La Plesse

MF 44

Fonciere Berlaymiont
IMF ST Rogatien 17

MF Montlouis 37

MF Belz 56

MF 35 Rennes

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

100,00%
100,00%
100,00%
99,98%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

()
&)
()
@
@2
v

582032421
509621488
514125947
414097 709
521984492
527822571
833012640
535105589
535096 242
529229874
532056983

1 Place du Docteur Jean Tarrius, 93806 Epinay sur Seine
6 rue des Saumonieéres, BP 32 336,44 300 Nantes
6 rue des Saumonieéres, BP 32 336, 44 300 Nantes
6 rue des Saumonieéres, BP 32 336,44 300 Nantes
6 rue des Saumonieéres, BP 32 336, 44 300 Nantes
6 rue des Saumonieéres, BP 32 336, 44 300 Nantes
8 rue des cchamples, 1301 Wavre, Belgique

6 rue des Saumonieéres, BP 32 336, 44 300 Nantes
6 rue des Saumonieéres, BP 32 336,44 300 Nantes
6 rue des Saumonieéres, BP 32 336, 44 300 Nantes
6 rue des Saumonieéres, BP 32 336, 44 300 Nantes

(1) La société Sarl La Chézaliere, bien que détanz@.29 %, est intégrée globalement compte tealdenents

contractuels entre les deux sociétés et les médalit direction.
(2) Sociétés nouvellement créées ou acquises

(3) Cession
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17.2 Comptes consolidés au 31 décembre 2010 aux normefRB

17.2.1 Bilan

Cette information a été publiée dans le documeméfigence le 28 juillet 2011 au point 17.1.3, pa6@ et est
consultable sur le site de I'AMRvivw.amf-france.orjjou sur celui de la sociéténw.lenobleage.

17.2.2 Compte de résultat

Cette information a été publiée dans le documeméfigence le 28 juillet 2011 au point 17.1.1,46§1 et est
consultable sur le site de I'AMRvivw.amf-france.orjjou sur celui de la sociéténw.lenobleage.

17.2.3 Tableau de variation des capitaux propres

Cette information a été publiée dans le documeméfigence le 28 juillet 2011 au point 17.1.5, pa6é et est
consultable sur le site de I'AMRvivw.amf-france.orjjou sur celui de la sociéténw.lenobleage.

17.2.4 Tableau des flux de trésorerie nette

Cette information a été publiée dans le documeméfigence le 28 juillet 2011 au point 17.1.4 pAa6® et est
consultable sur le site de I'AMRvivw.amf-france.orjjou sur celui de la sociéténvw.lenobleage.r.

17.2.5 Méthodes comptables et notes explicatives

Cette information a été publiée dans le documeméfigence le 28 juillet 2011 au point 17.1.6,9046§6 et est
consultable sur le site de I’AMRvivw.amf-france.orjjou sur celui de la sociéténvw.lenobleage.r.

17.2.6 Rapports des Commissaires aux comptes relatifexelrcice clos au 31 décembre 2010

Cette information a été publiée dans le documeméfigence le 28 juillet 2011 au point 17.4.1,207 et est
consultable sur le site de I'AMRvivw.amf-france.orjjou sur celui de la sociéténw.lenobleage.
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17.3 Comptes consolidés au 31 décembre 2009 aux nornieRS
17.3.1 Bilan

Cette information a été publiée dans le documeméfigence le 14 juin 2010 au point 17.1.3, padgeetest
consultable sur le site de I'AMRvivw.amf-france.orjjou sur celui de la sociéténvw.lenobleage.jr.

17.3.2 Compte de résultat

Cette information a été publiée dans le documeméfigence 14 juin 2010 au point 17.1.1, page &¥@st
consultable sur le site de I'AMRvivw.amf-france.orjjou sur celui de la sociéténw.lenobleage.

17.3.3 Tableau de variation des capitaux propres

Cette information a été publiée dans le documeméfigence le 14 juin 2010 au point 17.1.5, pageeit&st
consultable sur le site de I'AMRvivw.amf-france.orjjou sur celui de la sociéténw.lenobleage.

17.3.4 Tableau des flux de trésorerie nette

Cette information a été publiée dans le documeméfigence le 14 juin 2010 au point 17.1.4, padeet&st
consultable sur le site de I'AMRvivw.amf-france.orjjou sur celui de la sociéténw.lenobleage.

17.3.5 Méthodes comptables et notes explicatives

Cette information a été publiée dans le documeméfigence le 14 juin 2010 au point 17.1.6, pageett&st
consultable sur le site de I'AMRvivw.amf-france.orjjou sur celui de la sociéténvw.lenobleage.jr.

17.3.6 Rapports des Commissaires aux comptes ifslati’exercice clos au 31 décembre 2009

Cette information a été publiée dans le documeméfigence le 14 juin 2010 au point 17.4.1, padeetZst
consultable sur le site de I'AMRvivw.amf-france.orjjou sur celui de la sociétenw.lenobleage.
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17.4 \vérification des informations financiéres historiques

17.4.1 Rapports des Commissaires aux comptes relatifexelrcice clos le 31 décembre 2011

Mesdames, Messieurs les actionnaires

En exécution de la mission qui nous a été confadesptre assemblée générale, nous vous présenitnes rapport
relatif a I'exercice clos le 31 décembre 2011, sur

- le contr6le des comptes consolidés de la sotEt8OBLE AGE, tels qu'ils sont joints au présergpart ;
- lajustification de nos appréciations ;
- la vérification spécifique prévue par la loi.

Les comptes consolidés ont été arrétés par le taeegministration. Il nous appartient, sur lad®ae notre audit,
d'exprimer une opinion sur ces comptes.

I. Opinion sur les comptes consolidés

Nous avons effectué notre audit selon les normegedtice professionnel applicables en France ;noemes
requiérent la mise en ceuvre de diligences perntattabtenir I'assurance raisonnable que les congutesolidés ne
comportent pas d'anomalies significatives. Un acaiitsiste a vérifier, par sondages ou au moyertr@'aunéthodes
de sélection, les éléments justifiant des montahtsformations figurant dans les comptes consslidéconsiste
également a apprécier les principes comptablesssues estimations significatives retenues et désentation
d'ensemble des comptes. Nous estimons que lesr@®&m@e nous avons collectés sont suffisants ebppps pour
fonder notre opinion.

Nous certifions que les comptes consolidés derboe sont, au regard du référentiel IFRS tel qapéél dans 1'Union
européenne, réguliers et sinceres et donnent uageirfidele du patrimoine, de la situation finangjeinsi que du
résultat de I'ensemble constitué par les persoetnestités comprises dans la consolidation.

Il. Justification des appréciations

En application des dispositions de l'article L. 88u Code de commerce relatives a la justificatiemos
appréciations, nous portons a votre connaissasa@ddenents suivants :

» Votre société procede systématiquement, a chadaere] a un test de dépréciation des écarts dsitiqoi
et des actifs a durée de vie indéfinie et évaldedgent s'il existe un indice de perte de valesratgifs a
long terme, selon les modalités décrites dans ta Adb.5 aux états financiers. Nous avons exanasé
modalités de mise en ceuvre de ce test de dépoéciaiinsi que les prévisions de flux de trésoretie e
hypothéses utilisées et nous avons vérifié queota 8.5.5 donne une information appropriée. Noumsyv
procédé a I'appréciation du caractere raisonnableed estimations.

* La note 2.5.12 de l'annexe précise les modalitégatliation des avantages du personnel postérieurs
I'emploi. Nos travaux ont consisté a examiner lesnges utilisées, a apprécier les hypothéses extartia
vérifier que la note 2.5.12 aux états financiengrid@ une information appropriée. Nous avons précad
I'appréciation du caractére raisonnable de cemasiins.

e La note 2.5.15 de I'annexe indique les principesdmptabilisation retenus pour I'émission des Oesan
notamment au niveau de la comptabilisation du éémcorporé. Nos travaux ont consisté a examirer le
données utilisées, a apprécier les hypothésesueterls que précisés en note 20. Nous avons @acéd
l'appréciation du caractére raisonnable de cematins

e La note 2.5.20 de I'annexe aux états financierguml les principes de reconnaissance des prodimiss
nous sommes assurés de la correcte applicatioproespes présentés. Au niveau de l'activité imntiébe,
les résultats sont dépendants des estimationsrént@son réalisées par la direction immobiliéregiaupe
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sous le controle de la Direction générale. Suralseldes informations qui nous ont été communiquees,
travaux ont consisté a apprécier les donnéesdtylpothéses sur lesquelles se fondent ces éwalaales
résultats a terminaison de ces contrats, a reesirchlculs effectués par la société, et a exameser
procédures d'approbation de ces estimations pairégtion générale. Nous avons procédé a 'apptiécia

du caractére raisonnable de ces estimations.
Les appréciations ainsi portées s’inscrivent darabre de notre démarche d’audit des comptes lodssaoris dans
leur ensemble, et ont donc contribué a la formadi@motre opinion exprimée dans la premiére pédgiee rapport.

Ill. Vérification spécifique

Nous avons également procédé, conformément aux esodiexercice professionnel applicables en Fraack,
vérification spécifique prévue par la loi des imf@tions données dans le rapport sur la gestiomalipg.

Nous n'avons pas d'observation a formuler surdewérité et leur concordance avec les comptesotidas.

SAINT ANDRE DE CUBZAC et NANTES, le 30 avril 2012

Les Commissaires aux Comptes

GB AUDIT CONSEIL IN EXTENSO AUDIT

Frédéric BERNARDIN Francoise GRIMAUD PORCRE
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17.5 Honoraires des Commissaires aux comptes

Audial GB Audit In Extenso

Montant (HT) % Montant (HT) % Montant (HT) %

2011 | 2010 2011 | 2010 2011| 2010 2011 | 2010 2011 | 2010 2011 | 2010

1.Audit

Commissariat aux comptes,
certification, examen des
comptes individuels et consolidés
® Emetteur 13 100% 106 95 43% 40% 75 81 37% 42%
e Filiales intégrées globalement 138 145 57% 60% 126 155 63% 58%

Autres diligences et prestations
directement liées a la mission
du commissaire aux comptes

e Emetteur

o Filiales intégrées
globalement

Sous-total 0 13 100% 244 240 100% 100% 201 236 100% 100%

2. Autres Prestations rendues
par les réseaux aux filiales
intégrées globalement

e Juridique, fiscal et social

e Autres

Sous-total

TOTAL 0 13 100% | 244 240| 100%| 100%| 201 236 100% | 100%
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17.6 Informations financiéres intermédiaires
17.6.1 Comptes consolidés au 30 juin 2011 en normes IFRS

Compte de résultat consolidé

En milliers d’euros Notes 30/06/2011 30/06/2010
Exploit. Immo. Total Exploit. Immo. Total
Chiffre d'affaires 96 113 1942 98055 87711 9 014 96 725
Achats consommés (7857) (8803) (16 660) (7771) (8935) (16 706)
Charges de personnel 1. (50533) (622) (51 155) (47 689) (559) (48 248)
Charges externes (23 867) (195) (24 062) (20981) (174) (21 155)
Imp0ts, taxes et versements assimilés (3410) (140) (3 550) (3182) (58) (3 240)
Dotat|on.s.nettes aux amortissements, dépréciations et (1373) (266)  (1639) (2087) (267) (2 354)
aux provisions
Xarlatlon de stocks de produits encours et de produits 69 6759 6828 20 1107 1127
inis
Autres produits d'exploitation 2. 474 27 501 1207 4 1211
Autres charges d'exploitation 2 (182) (182) (136) (12) (148)
Compte de liaison (819) 819 (988) 988
Résultat opérationnel courant 8615 (479) 8136 6104 1108 7212
Autres produits opérationnels 3. 785 27 812 602 602
Autres charges opérationnelles 3. (685) (607)  (1292) (582) (268) (850)
Résultat opérationnel 8715 (1059) 7 656 6124 840 6964
Produits issus des placements financiers 4, 445 445 49 7 56
Intéréts des dettes financiéeres 4. (1487) (362) (1849) (1475) (307) (1782)
Intéréts sur Ornane (a) 4. (1217) (129) (1 346)
Coit de I'endettement financier net 4. (2259) (491) (2 750) (1426) (300) (1726)
Variation de la juste valeur du dérivé incorporé a 20. 1120 1120
I'Ornane (b)
Autres produits financiers 5. 11 11 108 108
Autres charges financiéres 5 (103) (4) (107) (181) (33) (214)
Résultat avant impot 7 484 (1554) 5930 4625 507 5132
Charges d'impét 6. (2837) 707 (2130) (2027) (253) (2 280)
Résultat net des sociétés intégrées 4647 (847) 3 800 2598 254 2 852
Résultat des sociétés mises en équivalence
Résultat net de I'ensemble consolidé 4647 (847) 3 800 2598 254 2852
Intéréts ne conférant pas le contrdle 105 15 120 84 21 105
Résultat net part du groupe 4542 (862) 3680 2514 233 2747
Résultat par action 7 0,4313 0,3219
Résultat dilué par action 7. 0,4313 0,3219
(c) La charge d'intéréts integre I'effet du colt amexir 383 milliers d’euros
(d) Effet de la revalorisation IFRS de la composant&rveé incorporé » de I'Ornane
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Etat du résultat global

En milliers d'euros ler Semestre 2011 ler Semestre 2010
Exploit. Immo. Total Exploit. Immo. Totd

Résultat net de I'ensemble consolidé 4647 (847) 3800 2598 254 2852
Autres éléments du résultat global :

Variation de la juste valeur des instruments financiers 354 354 (387) (387)
Impbts différés sur juste valeur des instruments financiers (122) (122) 133 133
Total des gains et pertes compta. directement en capitaux propres 232 232 (254) (254)
Résultat global de I'exercice 4879 (847) 4032 2344 254 2598
Dont part du groupe 4774 (862) 3912 2260 233 2493
Dont intéréts ne conférant pas le contrdle 105 15 120 84 21 105
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Bilan consolidé actif

En milliers d'euros Notes 30/06/2011 31/12/2010
Exploit. Immo. Total Exploit.  Immo. Total

Actifs non courants 166 954 3110 170064 156790 3127 159917
Ecarts d’acquisition 8. 31321 2426 33 747 29583 3033 32616
Immobilisations incorporelles 9. 114784 114 784 107739 107 739
Immobilisations corporelles 10. 19055 67 19122 18201 78 18279
Immobilisations financieres 11. 1452 614 2 066 962 12 974
Participation dans les entreprises associées

Impots différés actifs 12. 342 3 345 305 4 309
Actifs courants 87911 54443 142354 50152 58406 108558
Stocks et en-cours 13. 1073 40 306 41 379 1145 34500 35 645
Clients et comptes rattachés 14. 9058 5648 14 706 9425 16958 26383
Autres créances et comptes de régularisation 15. 7440 4104 11544 4851 4971 9822
Trésorerie et équivalents de trésorerie 70340 4385 74 725 34731 1977 36708
TOTAL ACTIF 254865 57553 312418 206942 61533 268475
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Bilan consolidé passif

En milliers d'euros Notes 30/06/2011 31/12/2010
Exploit. Immo. Total Exploit. Immo. Total

Capitaux propres totaux 17. 76450 (508) 75 942 71757 377 72134
Capital social 17084 17 084 17 084 17084
Primes d’émission 24457 24 457 24 457 24457
Réserves consolidées 30061 315 30 376 23 350 (1219) 22131
Résultat part du groupe 4542 (862) 3680 6 509 1535 8044

Capitaux propres du groupe 76144 (547) 75 597 71 400 316 71716
Intéréts ne conférant pas le contrdle 306 39 345 357 61 418
Passifs non courants 134397 9 886 144 283 89 220 2914 92134
Engagements de retraite et avant. assimilés 18. 1948 3 1951 1926 3 1929
Provisions pour risques 19. 326 326 326 326
Impots différés passifs 12. 30040 2 509 32 549 26 994 2772 29766
Omane (composante dette et dérivé) 20. 39592 7 249 46 841
Emprunts et dettes fi. non courants 20. 62084 30 62 114 59 536 37 59573
Autres éléments non courants 21. 407 95 502 438 102 540
Passifs courants 44018 48 175 92 193 45 965 58 242 104207
Provisions pour risques 19. 2234 10 2244 2 695 12 2707
Dettes fournisseurs et avances regues 8479 8362 16 841 9 008 9753 18761
Omane - part courante 20. 1337 1337
Emprunts et dettes financiéres courants 20. 19454 20 630 40 084 16 460 31996 48456
Autres dettes et comptes de régul. 22, 24670 7017 31 687 26 096 8187 34283
Compte de liaison (12 156) 12 156 (8294) 8294
TOTAL PASSIF 254 865 57 553 312418 206 942 61 533 268475
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Tableau des flux de trésorerie consolidés

En milliers d’euros Notes ler Semestre 2011 ler Semestre 2010
Exploit. Immo. Total Exploit. Im mo. Total
OPERATIONS D'ACTIVITES
Résultat net de I'ensem ble consolidé 3800 2 852
Elimination des charges et produits sans incidence sur
la trésorerie ou non liés a I'exoloitation :
Amortissements et provisions 1855 2 256
Coltde l'endettement financier net 2750 1832
Variation de juste valeur de I'Ornane (1120)
Charges d'impét 2130 2 280
Plus ou moinsvalues de cession 448 27
Autres produits et charges (5) 14
M brute d'autofi t t atd
‘arge rute auoujancﬂemen avant coGtde 9980 (422) 9558 8 363 1142 9505
I'endettem ent net et impot
Variation du besoin en fonds de roulement (2709) 6 447 3738 (783) 2 200 1417
Stocks 74 (6 408) (6 334) (107) (630) (737)
Créances (665) 12721 12 056 1123 2 846 3969
Dettes (2118) 133 (1 985) (1799) (16) (1815)
Impdts décaissé (3523) (2 798) (6321) (469) (411) (880)
Flux net de trésorerie générés par l'activité 3748 3227 6 975 7 111 2 931 10 042
OPERATIONS D'INVESTISSEMENT
Acquisition d'immobilisationsincorporelles 9. (118) (109)
Acquisition d'immobilisations corporelles 10. (2 395) (2 261)
Acquisition d'immobilisations financieres 11 (508) (435)
Cession d'immobilisations incorporelles 426
Cession d'immobilisations corporelles 20 526
Cession d'immobilisations financieres 11. 27 58
Trésorerie nette / acquisition et cessions de filiales 8. (6 917) 38
Flux net de trésorerie liés aux opérations d'investissement (9 465) (2 183)
OPERATIONS DE FINANCEMENT
Dividendes versés aux minoritaires (193) (204)
Augm entation de capital en numéraire
Actions propres et autres éléments non courants (30) 31
Produit d'émission des Ornanes - net des frais 20. 48 835
Encaissements provenant d'em prunts 20. 9919
Remboursements des emprunts 20. (11 460) (4 809)
Colt financier payé (1403) (1814)
Flux de financement sur dettes diverses (924) (228)
Flux net de trésorerie liés aux opérations de financement 44 744 (7 024)
Trésorerie a l'ouverture 16. 31613 (4 934) 26 679 18 013 (862) 17 151
Trésorerie a la cléture 16. 67068 1865 68 933 18 421 (435) 17 986
VARIATION DE TRESORERIE 35455 6 799 42 254 408 427 835

Document de référence 2011

Page 205 sur 251



Variations des capitaux propres consolidés

Capitaux Intéréts ne Capitaux

L | Nombre Capital Primes Actions  Réserwes et .
En milliers d'euros Note . I G . propres conférant pas  propres
Actions social d'émission  Propres résultat I
groupe le controle totaux
Situation au 31/12/2009 16. 8042141 16 084 17 300 (123) 2221 63 659 424 64083
Variation de capital 500000 1000 7157
Neutralisation des titres d'auto-controles 31 31 31
Distribution de dividendes (204) (204)
Total des transactions avec les actionnaires 500 000 1000 7157 31 31 (204) (173)
Résultat net de la période 2747 2747 105 2852
Gains et pertes comptabilisés directement en capitaux propres (254) (254) (254)
Resdt?t net et gains et pertes comptabilisés directement 2493 2493 105 2598
en capitaux propres
Situation au 30/06/2010 16. 8542141 17 084 24457 (92) 24734 66 183 325 66 508
Situation au 31/12/2010 16. 8542141 17 084 24457 (121) 30296 71716 418 72134
Variation de capital
Neutralisation des titres d'autocontrbles (33) 3 (30) (30)
Variation de périmétre
Distribution de dividendes (193) (193)
Total des transactions avec les actionnaires (33) 3 (30) (193) (223)
Résultat net de la période 3680 3680 120 3800
Gains et pertes comptabilisés directement en capitaux propres 231 231 231
Resdt?t net et gains et pertes comptabilisés directement 3911 3911 120 2031
en capitaux propres
Situation au 30/06/2011 16. 8542141 17 084 24457 (154) 34210 75597 345 75942
Dont exploitation 17084 24 457 (154) 34757 76144 306 76 450
Dont immobilier (547) (547) 39 (508)

Le montant des réserves non distribuables s’élév@®4 milliers d’euros au 30 juin 2011 contre B 4filliers d’euros
pour I'exercice clos au 31 décembre 2010.

Annexes aux comptes consolidés
1. Faits marquants du semestre
1.1. Emission de I'Ornane

La société le Noble Age a réalisé le 21 février2Qhe émission d’'obligations convertibles soustanke d’Ornane pour
un montant nominal de 50 millions d’euros. Le noenldiobligations émises s’est élevé a 2.747.250 pmer valeur
nominale de 18.20 euros et un coupon servi a £875

Cette opération financiére répond a I'enjeu de gharent de taille du Groupe (doublement de taillpahe a 6.900 lits a
horizon de 2014), en financant les besoins du géadéveloppement tout en maitrisant la dilutionrdes actionnaires
deés lors que le nombre d’'actions attribuées a &énhe sera fonction du cours de bourse.

Les caractéristiques de cet emprunt obligatairé Issrsuivants :
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Caractéristiques principales de I'Ornane

Montant (en milliers d'euros) 49 999
Produit net d'émission (en milliers d'euros) 48 834
Date d'émission 21/02/2011
Echéance 03/01/2016
Cours de bourse spot 14,87 €
Primesur cours de bourse a I'émission 22%
Prix d'émission 18,20 €
Nombre d'ornane émises 2 747 250
Coupon cash 4,875%
T.1.E (coupon + frais d'émission) 5,28%
Droit d'attribution des actions a compter du 01/01/2014
Call émeteur - a compterdu 01/01/2014

-seuil de déclenchement 130%

Outre ces éléments, la note d’opération sous &AMF n°11-034 en date du 11 février 2011 décsatdements
suivants :
* Obligations remboursables en totalité au pair et aime a I'échéance le 3 janvier 2016 :

o Sile cours de bourse est inférieur au prix d’émissle 18.2 €, remboursement de la totalité du nami
soit 50 millions d’euros,

0 Sile cours de bourse est supérieur au prix d’éanissemboursement a hauteur de la valeur nominale
de l'obligation (la société Le Noble Age ayant leoix entre le remboursement en numéraire et le
remboursement sous forme d’actions) et le complérfgamperformance) payé par remises d’actions
nouvelles ou existantes (cours de I'action — vatiufFobligation)

e En cas de remboursement anticipé : a tout momeodnipter du 15 janvier 2014 jusqu’a I'échéance daur
totalité des obligations en circulation au choiXaeociété Le Noble Age

0 Quelque soit le cours de bourse : possibilité debmrsement en totalité en actions,

o En fonction du cours de bourse : si le cours dadsest inférieur au prix d’émission, possibilig d
rembourser en numéraire correspondant au coursutsé par le nombre d'obligations détenues. Si le
cours de bourse est supérieur au prix d’émissamboursement en numéraire a hauteur de la valeur de
I’émission et rémunération de la surperformanceggtions nouvelles ou existantes.

1.2 Parc de lits

Le Groupe a réalisé deux opérations de croissarieene sur le premier semestre 2011.

Le Groupe a ainsi complété des lits existants gadtcquisition d’'un groupe composé de 3 structyueidiques avec
une capacité totale exploitée de 66 lits et 90r&@ée dans la région de Cagnes sur mer.

Le développement sur la Belgique s’est accentué Bagquisition de la maison de repos résidencecBman a Uccle et
de deux fonds de commerce pour une capacité eal®0 lits exploités et 147 autorisés.

Au 30 juin 2011, la capacité s'éléve a 3 931 Ixpleités sur 42 établissements, au sein de 30 EHRADI lits), 5 soins
de suite et réadaptation (552 lits), 1 structutespitalisation a domicile (30 places), 1 clinigusychiatrique (163 lits)
et 5 maisons de repos en Belgique (507 lits).

2. Référentiel Comptable, Modalités de consolidatip Méthodes et régles comptables

2.1. Principes de préparation des états financiers

Les états financiers sont présentés en milliergrd®arrondis au millier d’euros le plus proche.

lls sont établis selon le principe du codt histoega I'exception de certaines catégories d'aetifde passifs évalués
conformément aux régles édictées par les normeS.IFR

Les effets de saisonnalité sont limités au nomlergodrs d’activité qui est Iégérement supérieusatond semestre de
chaque année civile par rapport a celui du pres@arestre.

En date du 7 septembre 2011, le Conseil d'admatistr a arrété et autorisé la publication des é&iatmnciers de
I'exercice clos au 30 juin 2011.
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2.2. Méthodes comptables

Ces états financiers consolidés ont été établisomfiormité avec les normes IFRS (International Rama Reporting
Standard) telles qu'adoptées par I'Union Européenne
Ces états financiers consolidés intermédiairesmésudu Groupe Le Noble Age ont été préparés eronuité avec la
norme IAS 34 « Information financiére intermédiair. lIs ne comprennent pas I'ensemble des infoomatdemandées
pour les états financiers annuels et doivent ésesh liaison avec les états financiers du Grogpkedercice clos au 31
décembre 2010.
Les méthodes comptables ont été appliquées d’'un&rsauniforme par les entités du Groupe.
Les principes comptables retenus pour I'élaboraties comptes consolidés semestriels résumés auirB@J1l1 sont
identiques & ceux retenus pour I'élaboration desptes consolidés annuels au 31 décembre 2010 @&liéedans les
comptes consolidés publiés a cette date, a I'ebmemtes normes et interprétations suivantes qui d@pplication
obligatoire a compter du ler janvier 2011 :
* Procédure annuelle d’'amélioration des IFRS 2010 ;
e 1AS 24 révisée « Information relative aux partiégs » ;
* Amendement IAS 32 « Instruments financiers : Prigdim — Classement des émissions de droits » Galypé
pour les périodes annuelles ouvertes a compteedtétrier 2010 ;
* IFRIC 19 « Extinction de passifs financiers aves destruments de capitaux propres », applicable s
périodes annuelles ouvertes a compter du lertj@ili&o ;
« Amendement a IFRIC 14 IAS 19 — « Le plafonnemennhdictif au titre des prestations définies, lesgaliibns
de financement minimum et leur interaction — Avand&ine obligation minimum ».

L'application de ces normes et de ces interprétativa pas eu d’effet significatif sur les compdesGroupe.
Le Groupe n’a appliqué par anticipation aucune moramendement ou interprétation déja publiés paBB mais non
encore adoptés par I'Union Européenne ou d'applitaton obligatoire au 30 juin 2011.
Normes et interprétations d’'application optionnelle30 juin 2011 :
- Amendements IFRS 7 « Instruments financiers : mérons a fournir — décomptabilisation » ;
- Amendement IAS 12 « Imp6ts sur les résultats — mappfiéré : Recouvrement de la valeur comptablend’u
actif » ;
- IFRS 9 « Instruments financiers (phase 1 : clasgifin et évaluation des actifs financiers).

L’incidence de ces normes et interprétations digptibn optionnelle est en cours d’analyse.
Principes de comptabilisation des ORNANES

Les principes de comptabilisation retenus pour iéson des Ornanes sont décrits dans le préseagnaghe et sont
appliqués pour la période close au 30 juin 2011.

IAS 32 requiert de comptabiliser I'instrument dérien capitaux propres si le contrat prévoit la sengi’'un nombre fixé
d'actions contre un montant fixé de trésorerie. Dncas inverse, I'instrument dérivé doit étrespréé en dettes et
évalué a la juste valeur. Les variations de juatewr sont comptabilisées en résultat.

Dans le cas de 'ORNANE et tel que décrit danddés marquants de la période des présents éteisdiers résumes, le
Groupe pourra étre amené a émettre un nombre l@anbactions en fonction du cours de I'action etldgtion de
paiement qu’il exerce. En conséquence, cet instnime respecte pas la condition d’échange d'un amirfixé de
trésorerie contre un nombre fixé d’'instruments agitaux propres et doit étre évalué a la justewagar résultat.

IAS 39 permet un traitement optionnel au choix doupe :

« la comptabilisation séparée du dérivé incorpormttecméthode conduit a reconnaitre d’'une part ongposante
dette comptabilisée au colt amorti et d’autre psgparément, un dérivé comptabilisé a la justeuvabar
résultat;

« T'option pour la « juste valeur » : cette méthodeduit a désigner l'intégralité de 'ORNANE en jestaleur par
résultat.

Le Groupe a retenu la premiere méthode conduistntamptabilisation séparée du dérivé incorpoes \ariations de
juste valeur figurent sur la ligne « variation detg valeur du dérivé incorporé a I'Ornane » du miende résultat. Elles
sont présentées intégralement dans I'activité ddigpion » du compte de résultat.

La juste valeur du dérivé incorporé est détermipgieun expert externe selon le modele Cox, Rosdubtnstein. La
juste valeur initiale de la composante dette estiigs calculée par différence entre le prix de sopson de I'obligation
et la juste valeur du dérivé incorporé.

Les frais liés a I'émission de TORNANE sont affésten totalité a la composante dette.

Les parameétres utilisés pour cette évaluation déotits en note 20 des états financiers.
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2.3. Principes de présentation de I'informatioreficieére semestrielle

Les méthodes d’évaluation spécifiques aux ariétésmédiaires sont les suivantes :
« imp0ts sur les résultats : la charge d'imp6t ektutée sur la base des résultats avant impétslesrgar entité
fiscale auxquels sont appliqués les taux d'imposigstimés pour I'exercice complet ;
e avantages au personnel : les charges nettes I@@Esavantages sont comptabilisées sur la base dualuation
établie a la date d'arrété des comptes et des étémetenus pour les évaluations actuariellesed@rcice
précédent.

2.4. Estimations de la direction

Dans le cadre de la préparation des états finamdergroupe est amené a procéder a ses meillestigsations et a
retenir des hypothéses qui affectent la valeur ¢abide des éléments d'actif et de passif, les infdioms relatives aux
éléments d’'actif et de passif éventuels, ainsilgualeur comptable des produits et charges enrégidurant la période.
Les résultats réels futurs sont susceptibles dergiér par rapport a ces estimations.
Les principaux éléments des états financiers pesguels le Groupe a recours a des estimationdisaiivies sont les
suivants :
e évaluation des marges prévisionnelles sur les atntie construction de I'activité Immobilier comptesés
selon la méthode de I'avancement ;
e évaluation de la juste valeur du dérivé incorparéantrat de I'Ornane ;
« évaluation et test de valeur des autorisationsplitéter : ces tests sont réalisés sur la baseukedié trésorerie
prévisionnels et d’hypothéses de taux d’actuabisagit de taux de croissance a l'infini ;
e évaluation des engagements de retraite.

3. Périmetre et méthode de consolidation

Le périmetre au 30 juin 2010 est identique a aluB1 décembre, outre les opérations d’acquisition

% de % Siren,
Raison sociale | 0 L ° .. IMéthode| /_ Siege social
controle |d'intéréts n’entreprise

ACTIVITE EXPLOITATION :
SARL Azur repos 100,00% | 100,00% IG 393 358 197 |Quartier des termes - 06210 Mandelieu
Résidence Beeckman SPRL 99,98% | 99,98% 1G 422923 859 |71 rue Beeckman 1180 Ucle Belgique

4. Evénements postérieurs a la cléture

Le Groupe a poursuivi ses actions de développenhemdis le 30 juin 2011 par I'acquisition de troigaisations a

mettre en ceuvre situées dans l'ouest de la Framoeyme capacité totale de 249 lits. Ces autooisatseront mises en
ceuvre courant 2013.

Le Groupe a également acquis début septembre undeosuite et de rééducation pédiatrique nubritsd situé a

Sanary sur mer (83). La capacité totale de celigsaiment en hospitalisation de jour et hospithtisacompléte s’éleve
a 115 lits équivalents.
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Notes sur les principaux postes des états financger

Note 1. Charges de personnel

En milliers d’euros 30/06/2011 30/06/2010

Exploit.  Immo. Total Exploit. Immo. Total
Salaires et traitements (36 602) (441) (37043) (34139) (396) (34 535)
Charges sociales (13 822) (175) (13997) (13010) (160) (13 170)
Participations des salariés (188) (6) (194) (377) (2) (379)
Provision engagements de retraite 79 79 (163) (1) (164)
TOTAL (50 533) (622) (51 155) (47 689) (559) (48 248)
Effectifs par sexe 2 395 2297
Hommes 421 398
Femmes 1974 1899
Effectifs par catégorie professionnelle 2 395 2297
Cadres et professions supérieures 192 178
Note 2. Autres produits et charges d’exploitation
En milliers d’euros 30/06/2011 30/06/2010

Exploit. Immo. Total Exploit. Immo. Total
Subvention d'exploitation 180 20 200 830 830
Autres produits 294 7 301 377 4 381
Autres produits d'exploitation 474 27 501 1207 4 1211
Autres charges (182) (182) (136) (12) (148)
Autres charges d'exploitation (182) (182) (136) (12) (148)
TOTAL 292 27 319 1071 (8) 1063

Document de référence 2011

Page 210 sur 251



Note 3. Autres produits et charges opérationnels

En milliers d’euros 30/06/2011 30/06/2010

Exploit.  Immo. Total Exploit. Immo. Total
Produits sur opération en capital 525 525 524 524
Autres produits 258 27 285 13 13
Reprises sur provisions 2 2 65 65
Produits opérationnels 785 27 812 602 602
Charges sur opération en capital (287) (287) (529) (529)
Autres charges (150) (607) (757) (14) (268) (282)
Dotations aux provisions (248) (248) (39) (39)
Charges opérationnelles (685) (607) (1292) (582) (268) (850)

Au 30 juin 2011, le poste autres charges compresdarges liées aux regroupements d’entreprisesupomontant de
115 milliers d’euros (cf. Note 8) et la perte ammisaison d’'un programme immobilier.

Note 4. Co(t de I'endettement financier net

En milliers d’euros 30/06/2011 30/06/2010
Exploit.  Immo. Total Exploit. Immo. Total
Produitsissus des placements financiers 445 445 49 7 56
Intéréts des dettes financiéeres (1487) (362) (1849) (1475) (307) (1782)
Intéréts sur Ornane (754) (129) (883)
Effet du codt amortiau T.I.E (463) (463)
Sous-total Intérets sur Ornane (1217) (1217)
Colt de I'endettement financier net (2 259) (491) (2750) (1426) (300) (1726)

Les intéréts sur Ornane comprennent les intérémisayables début janvier
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Note 5. Autres produits et charges financiers

En milliers d’euros 30/06/2011 30/06/2010
Exploit.  Immo. Total Exploit. Immo. Total
Produits financiers issus des variations de juste valeur des
actifs et passifs financiers
- dépdts sur loyers 1 1
- cautions résidents 7 57 57
Reprise de provisions a caractére financier
Autres produits financiers 2 2 50 50
Produits financiers 11 11 108 108
Charges financiéres issues des variations de juste valeur des
actifs et passifs financiers
- dépots sur loyers (110) (110)
- cautions résidents (43) (43)
Dotations aux provisions a caractére financier (64) (64) (62) (62)
Autres charges financiéres (42) (42)
Compte de liaison 4 (4) 33 (33)
Charges financieres (103) (4) (107) (181) (33) (214)
Note 6. Imp6t sur les résultats
1. Ventilation impdt exigible — impot différé
En milliers d'euros 30/06/2011 30/06/2010
Exploit.  Immo. Total Exploit. Immo. Total

Impot exigible
Impot différé

(1648) 445  (1203)
(1189) 262 (927)

(1963)  (158) (2 121)
(64) (95)  (159)

TOTAL

(2837) 707 (2 130)

(2027)  (253) (2 280)
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2. Justification de la charge d'impo6t

En milliers d’euros 30/06/2011 30/06/2010
Résultat avant impot des sociétés intégrées 5930 5132
Taux d’'impot de la société consolidante 34,43% 34,43%
Charge d'impot théorique (2 042) (1 767)
Différences permanentes 88 513
- Charges somptuaires et amendes 4 33
- Autres décalages permanents de charges 301 504
- Quote-part sur frais et charges imposables sur dividendes regus 43 12
- Déficits 67 8
- Ecart de taux (327) (44)
Charge d'impat effective (2 130) (2 280)
Impot comptabilisé (charge) (2 130) (2 280)
Taux d'impot effectif 35,92% 44,43%

Le Groupe Noble Age comptabilise la composante C\eAEMpOt sur le résultat. Pour la période clos8@juin 2011,

le montant ainsi comptabilisé s’éleve 766 millidisuros.

La diminution du taux effectif s'explique essergetent par les effets de la sortie du périmetratégration fiscale au

ler janvier 2011 d’'un certain nombre de sociétés.

Note 7. Résultat par action et résultat dilué par etion

30/06/2011 30/06/2010

Résultat net part du groupe (en milliers d'euros) 3680 2 747
Résultat par action avant dilution

Résultat par action (en euros) 0,4313 0,3219

Nombre moyen d'actions en circulation (en milliers) (1) 8531 8 535
Résultat par action apres dilution

Résultat par action (en euros) 0,4313 0,3219

Nombre moyen d'actions en circulation (en milliers) 8531 8 535

(1) Le nombre moyen d’action en circulation au @@ 011 : 8.542 — 11 = 8.531
Le nombre moyen d’action en circulation ayu80 2010 : 8.542 — 7 = 8.535

L’émissions des Ornanes n'a pas d’effet dilutif3ujuin 2011, le prix d’exercice de 18.20 eurogsapérieur au cours

moyen pondéré des actions sur la période.
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Note 8. Ecarts d’acquisition
1. Variations des écarts d’acquisition

Acquisitions Autres
En milliers d’euros 31/12/2010 | TEAMRE Cessions Y€ 30/06/2011
Dotations Mouvements
Moyen Séjour France 6 005 6 005
Long Séjour France 21533 1617 23 150
Belgique 2 045 120 2 165
Immobilier 3033 (606) 2427
Valeur Brute 32616 1737 (606) 33747
Perte de valeur
Valeur Nette 32616 1737 (606) 33747

2. Détail des acquisitions

Ces acquisitions de la période sont décrites Gales:

Riviera

Le 28 février 2011, le Groupe Noble Age a pris ¢mtedle de trois établissements pour personnessadgendantes
situé dans la région PACA, Provence Alpes Coéte diAzl'une capacité totale de 90 lits dont 66 listsexploités
immédiatement. Ces 3 acquisitions, Villa Valmordassiflore et Azur Repos ont pour objectif de corgplées lits d’'un
établissement existant afin de permettre le rggement sur un site neuf situé a Cagnes sur mer.

Résidence Beeckman

Le 30 mars 2011, le Groupe Noble Age a réalisélisgition d’'une maison de repos pour personne aijgée a Ucles
(Belgique) pour une capacité de 40 lits.

Cette autorisation a été complétée par I'acquisitie deux autres fonds de commerces, le tout remsss 147 lits dont
100 exploités en multi-sites. L'objectif du Grougst le transfert de ces lits sur un site uniquer&zbn 2015.

Valeurs Retraitement

En milliers d’euros au 30/06/2011 Juste valeur

comptables IFRS et JV
Immobilisationsincorporelles 2281 5000 7281
Immobilisations corporelles 253 253
Actifs financiers courants 7 7
Actifs non courants 2 541 5 000 7541
Stocks et encours 2 2
Créances d'exploitation 301 301
Autres actifs courants 29 29
Trésorerie et équivalents de trésorerie 462 462
Actifs courants 794 794
Total des actifs acquis 3 335 5000 8 335
Emprunts et dettes financiéeres 154 (9) 145
Provisions pourindemnités de départ a la retraite 38 38
Impdts différés 1697 1697
Dettes d'exploitation 772 772
Autres passifs courants 41 41
Actifs nets acquis 2368 3274 5 642
Quote-part acquise 100%
Actif net a la quote part 5642
Prix payé 1379
Ecart d'acquisition non affecté 1737




La colonne « Retraitements IFRS et JV » inclutustg valeur des autorisations d’exploiter, la cahbiisation de
provisions et aux impéts différés au titre des &igs acquises.
Le calcul des écarts d'acquisition pourra étre amanétre modifié dans la période de 12 mois suilandate

d’acquisition.

Les frais d’acquisition des opérations sont compt#is en autres charges opérationnelles et s’@téael15 milliers

d’euros (Cf. Note 3).

Les données des sociétés acquises depuisjintier 2011 sont les suivantes :

En milliers d'euros Total
Chiffre d'affairesy compris opérations internes 2180
Résultat net (110)
Les contributions des sociétés acquises depuigiberd’acquisition sont les suivantes :
En milliers d'euros Total
Chiffre d'affaires 1402
Résultat net (88)
Note 9. Immobilisations incorporelles
1. Variations des immobilisations incorporelles
Les immobilisations incorporelles concernent unigast I'activité exploitation.
Acquisitions Cessions Var. Autres
En milliers d’euros a1/12/700p MR ! bl i 30/06/2011
Dotations Reprises Périmetre Mouvements
Concessions, brevets 2226 118 2 386 2732
Autorisations d'exploiter 107 118 (258) 7281 114 141
Autres immob.incorporelles 12 12
Avances et acom ptes
Immob. incorporelles en cours 276 (236) 40
Valeurs Brutes 109 632 118 (258) 7283 150 116 925
Amort concessions, brevets 1107 246 2 1 355
Amort autorisations d'exploiter
Amort autresimmob.
Amortissements 1107 246 2 1 355
Perte de valeur des autorisations 786 786
Valeurs Nettes 107 739 (128) (258) 7281 150 114 784

La plupart des immobilisations incorporelles sorjuases soit directement soit par voie de regrogmerd’entreprises.
Le groupe dispose d'immobilisations incorporellénérées en interne pour une valeur de 494 milier80 juin 2011

identique au 31 décembre 2010.
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L’essentiel des immobilisations incorporelles asgsicorrespond aux autorisations d’exploitatiort teodurée de vie a
été considérée comme indéfinie. Bien que les aattivins soient accordées en principe pour une digd® ans, elles se
renouvellent par tacite reconduction sauf en casoterespect de la reglementation.

Il n'existe aucune immobilisation incorporelle ddmfpropriété est soumise a restriction.

Aucune immobilisation incorporelle n'a été acquasemoyen de subvention publique

2. Variations des autorisations d’exploiter

En milliers d’euros 31/12/2010 ACAuisttions o ccions yan i 30/06/2011
Dotations Périmetre Mouvements
Moyen Séjour France 31259 (258) 31001
Long Séjour France 68 243 4767 73010
Belgique 7616 2514 10130
Valeur Brute 107 118 (258) 7 281 114 141
Perte de valeur 786 786
Valeur Nette 106 332 (258) 7 281 113 355
Note 10. Immobilisations corporelles
Acquisitions Cessions Var. Autres
En milliers d’euros 31/12/2010 i . ! L 30/06/2011
Dotations Reprises Périmetre Mouvements
Terrain 261 16 277
Constructions 7117 110 289 5 7521
Installations techniques 1177 55 46 1278
Autres immobilisations 20956 1430 (93) 873 355 23 521
Autres immob. corpor. en loc. 2075 92 2 167
Immobilisations en cours 778 784 (2) (508) 1052
Avances et acomptes
Valeur brutes 32364 2395 (95) 1208 (56) 35 816
Terrain 77 6 83
Constructions 2815 276 287 3378
Installations techniques 594 63 46 703
Autres immobilisations 9583 1237 (66) 622 11 376
Autres immob. corporelles en loc. 1016 205 (67) 1154
Amortissements 14 085 1787 (66) 955 (67) 16 694
Perte de valeur
Valeurs nettes 18279 608 (29) 253 11 19 122
Dont Exploitation 18201 19 055
Dont Immobilier 78 67

(*) Les autres mouvements correspondent a dessssai@ents de poste a poste.
Il n’existe aucune restriction concernant les s$itde propriété d’immobilisations corporelles.
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Note 11. Immobilisations financiéres

Acquisitions / Var Autres
En milliers d’euros 31/12/2010 i Diminutions I 30/06/2011
/12/ Augmentation Périmatre  Mouvements /06/
S (2)
Titres de participations 78 78
Titres disponibles a la vente (1) 303 303
Préts 36 4 (27) 13
Dépbts et cautionnements 514 504 7 604 1629
Autres immob. financiéres 48 48
Valeurs brutes 980 508 (27) 7 604 2072
Dépréciation 6 6
Valeurs nettes 974 508 (27) 7 604 2066
Dont Exploitation 962 1452
Dont Immobilier 12 614

(1) Titres de la SC Financiére Vertavienne 44 dé&tepar Sarl La Chézaliere destinés a la venteuésahu colt
d’acquisition. Il n’existe aucun contrat entre ltegpe et cette société.

(2) Les autres mouvements correspondent a la iaride la juste valeur des immobilisations finanesecomptabilisées
en résultat de la période sur la ligne « autresgasafinanciéres » ou « autres produits financiees également a un
terrain reclassé de stock a dépdt dont la récupardbit intervenir au cours du second semestreGtaipe ne dispose
pas d’actifs échus impayés et non dépréciés.

L’échéancier des immobilisations financieres s’gsalcomme suit :

Echéancier <l1lan 1a5ans >5 ans Total
Valeurs brutesau 31/12/2010 240 740 980
Valeurs brutes au 30/06/2011 602 729 741 2072
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Note 12. Imp6ts différés

Autres

Variation

En milliers d'euros 31/12/2010 Résultat L 30/06/2011
mouvements de périmetre

Impots différés actifs 309 36 345

Impots différés passifs (29 766) (963) (123) (1697) (32549)

Impots différés nets (29 457) (927) (123) (1697) (32 204)

Les imp0ts différés nets relatifs aux opérationmghilieres sont de 2.506 milliers d’euros au 3@ 2011 contre 2.768

milliers d’euros au 31 décembre 2010.

Les autres mouvements correspondent aux impogr@ifsur les instruments financiers comptabilisésutres éléments

du résultat global.

En milliers d'euros 31/12/2010 Résultat A
propres périmetre

Déficits activés 962 (5) 8 965
Divergences fiscales 1289 (533) 756
Opérations de retraitements 114 (1059) (123) 10 (1 058)
Autorisations d'exploiter (28 696) 618 (1715) (29 793)
Ecart d'évaluation stock immobilier (3 126) 52 (3 074)
Impéts différés nets (29 457) (927) (123) (1697) (32 204)
Note 13. Stocks et en-cours de production
En milliers d'euros 30/06/2011 31/12/2010

Exploit. Immo. Total Exploit. Immo. Total
Matiéres premiéres 1062 1062 1138 1138
En cours biens 43 407 43 407 37 965 37 965
Marchandises 11 11 7 7
Valeurs brutes 1073 43 407 44 480 1145 37 965 39110
Dépréciations 3101 3101 3465 3465
Valeurs nettes 1073 40 306 41 379 1145 34 500 35 645

Les encours de production correspondent aux ceftgagés sur les opérations immobiliéres selon leani
d’avancement. Les produits finis ont également @ak opérations immobilieres a hauteur de lotseaéd mais non

vendus.

Le montant de la valeur nette des stocks que laigra’'attend a céder dans les 12 mois s’éleve &7 28nilliers
d’euros, il s'élevait a 27.588 milliers d’euros &l décembre 2010.
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Les dépréciations de stocks s’analysent comme suit

Reprises Reprises non

En milliers d'euros 31/12/2010 Dotations i i Autres Mvts  30/06/2011
utilisées utilisées

Exploitation
Immobilier 3 465 224 (588) 3101
TOTAL 3 465 224 (588) 3 101
Note 14. Clients et comptes rattachés
En milliers d'euros 30/06/2011 31/12/2010

Exploit. Immo. Total Exploit. Immo. Total
Valeurs brutes 9 746 5648 15394 10018 16 958 26976
Dépréciations 688 688 593 593
Valeurs nettes 9 058 5648 14 706 9425 16 958 26 383
Toutes les créances clients sont a échéance a diaman.
Les dépréciations des comptes clients s’analysentee suit :

i | | Reprises Reprises non Var.
En milliers d'euros 31/12/2010 Dotations W i L 30/06/2011
utilisées utilisées Périmetre

Exploitation 593 162 (71) 4 688
Immobilier
TOTAL 593 162 (71) 4 688
Note 15. Autres créances et comptes de régularisati
En milliers d'euros 30/06/2011 31/12/2010

Exploit. Immo. Total Exploit. Immo. Total
Créances sociales 105 2 107 233 233
Créances fiscales hors IS 1070 1931 3 001 1272 2967 4239
Créances d'impot 1364 905 2 269 133 361 494
Autres créances diverses 3 855 1251 5 106 2837 1525 4362
Charges constatées d'avance 1047 15 1062 377 118 495
Valeurs brutes 7 441 4104 11 545 4 852 4 971 9823
Dépréciations 1 1 1 1
Valeurs nettes 7 440 4104 11 544 4 851 4 971 9 822

Toutes les créances et comptes de régularisatirasmne échéance inférieure a un an.
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Note 16. Trésorerie nette présentée dans le tablede flux de trésorerie

La trésorerie nette du groupe se décompose ainsi :

En milliers d'euros 30/06/2011 30/06/2010

Exploit. Immo. Total Exploit. Immo. Total
Disponibilités 32 597 1713 34310 9171 2 832 12 003
Valeurs mobilieres de placements 37 743 2672 40415 9259 9259
Trésorerie et équivalents de trésorerie 70 340 4385 74725 18430 2832 21262
Concours bancaires courants (3272) (2520) (5792) (9) (3267) (3 276)
Trésorerie nette 67 068 185 68933 18421 (435) 17 986

Les valeurs mobilieres de placement sont consstdéeSICAV et de comptes a terme immédiatemenbdibfes.

Note 17. Capitaux propres du Groupe
1. Composition du capital social

Au 30 juin 2011, le montant du capital social dedaiété Le Noble Age s’éléve a 17 084 282 euresséden 8 542 141
actions de 2 euros de valeur nominale chacune.

2. Prime d’émission
La prime d’émission de la société Le Noble Age&siéla 24 457 462 euros.
3. Actions Propres

Dans le cadre du contrat de liquidité conclu ave@restataire d’investissement, la société Le Ndlge est amenée a
détenir des actions propres.

Au 30 juin 2011, la société Le Noble Age détendi® 897 actions propres, qui viennent en déducties) réserves
consolidées pour un montant de 154 milliers d’euros

A la cl6ture de I'exercice précédent, les résemmssolidées étaient impactées d’'un montant de lifliens d’euros
correspondant a 8 618 actions auto-détenues.

4. Dividendes
En milliers d'euros 30/06/2011 31/12/2010
Dividendes comptabilisés au cours de la période comme distribut.aux actionnaires Néant Néant
Dividendes proposés et non comptabilisés Néant Néant
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5. Titres par catégories

30/06/2011 31/12/2010

Nombre totald'actions 8542 141 8 542 141
Nombre totald'actions émises et entierement libérées 8542 141 8 542 141
Nombre totald'actions émises et non entiéerement libérées Aucune Aucune
Nombre totald'actions ordinaires 3575302 3601412
Nombre totald'actions a droitde vote double 4966 839 4940729
Valeurnominale en eurode l'action 2,00 2,00
Capitalsocialen euros 17084 282 17 084 282
Actions de la société détenues parle groupe 10 897 8618
Note 18. Engagements de retraite et avantages assén
En milliers d’euros 30/06/2011 31/12/2010
Engagements a lI'ouverture 1929 1644
Variations de périmetre 38 8
Cots des services rendus 185 151
Co(t financier 63 63
Gains et pertes actuariels (264) 63
Engagements a la cloture 1951 1929

dont Exploitation 1948 1926

dont Immobilier 3 3
Echéancier <1lan >1a5ans > 5ans Total
Engagements au 31/12/2010 36 476 1417 1929
Engagements au 30/06/20111 27 486 1438 1951
Les gains et pertes actuariels s’analysent ainsi :
En milliers d’euros 31/12/2007 31/12/2008 31/12/2009 31/12/2010 30/06/2011
Variations actuarielles 26 16 203 255 (113)
Nouvelles entrées 6 6 33 14 1
Nouvelles sorties (64) (64) (346) (206) (152)
Gains et pertes actuariels (32) (42) (110) 63 (264)
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Les modalités de calcul de la provision pour engaages de retraite sont les suivantes :

Indicateurs 30/06/2011 31/12/2010
Taux d'actualisation 3,78% 3,25%
Evolution dessalaires 3% 3%
Table de mortalité INSEE 2010 INSEE 2009
Age de départ volontaire 65 ans 65 ans
Taux de charges sociales 50% 50%
Modalité de départ Volontaire Volontaire
Les probabilités d’'étre présents dans I'entrepsiapalysent ainsi pour les établissements :
30/06/2011 31/12/2010
Age < 45 ans 0% 0%
Age >=45 ans 50% 50%
Age >=50 ans 75% 75%
Age >=55 ans 100% 100%
Les probabilités d’'étre présents dans I'entresiaralysent ainsi pour le siege :
30/06/2011 31/12/2010
Age < 25 ans 0% 0%
Age >=30 ans 30% 30%
Age >=35 ans 50% 50%
Age >=40 ans 75% 75%
Age >=45 ans 100% 100%
Note 19. Provisions pour risques
En milliers d'euros 30/06/2011 31/12/2010
Exploit. Immo. Total Exploit. Immo. Total
Provisions pour risques non courantes 326 326 326 326
Provisions pour risques courantes 2234 10 2244 2695 12 2707
TOTAL 2560 10 2570 3021 12 3033
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Variation de

Autres

En milliers d’euros 31/12/2010 Dotations Reprises (*) T 30/06/2011
périmétre mouvements

Litiges sociaux 886 172 (676) 382

Autres provisions 2 147 271 (230) 2 188

TOTAL 3 033 443 (906) 2570

(*) Dont reprises de provisions utilisées : 301limit d'euros.

Ces postes n’enregistrent aucun avantage a lomg ter aucune indemnité de fin de contrat.

Les provisions pour risques concernent des coetentn cours. Les échéances de ces contentieuxiéntéront pour la
plupart en 2011. Les montants provisionnés ontéfinis au cas par cas entre les services concemmé&roupe et les
conseils en charge de ces dossiers. Par aillawtanaemboursement n’est attendu et aucun actété’@omptabilisé.

Compte tenu des échéances des provisions, les@&onfant pas été actualisées.

Note 20. Emprunts et dettes financieres

L’ensemble des dettes courantes et non courararalgse comme suit :

Variations

Effets

AL Emis- Var. de Autres
En milliersd'euros 31/12/2010 i Rem bst L de juste  ducodt 30/06/2011
sions périmetre . Myvts (*)
valeur amorti

Ornane

Composante dette 43289 463 43752

Composante dérivé incorporé 5546 (1.120) 4426
Ornane 48 835 (1120) 463 48 178
Emprlljn.ts auprés des établts 64 038 9366 (3811) 39 69 632
de crédits
Cautions résidents 5644 106 35 87 5872
Autres dettes financieres 942 (803) 139
Contrats de location 1059 (204) 158 1013
Crédit portage immobilier 25042 553 (7649) 17 946
Concours bancaires courants 10029 (4 237) 5792
Instruments financiers 1080 (354) 726
Intéréts courus non échus 195 883 1078
TOTAL 108029 58754 (12467) 145 (1 439) 463 (3 109) 150376
Non courants 59573 108 955
Courants 48 456 41421

(*) Les autres mouvements correspondent aux vanstnettes des dettes financiéres a court tereles reclassements

de poste a poste.

Le Groupe Noble Age a émis en date du 21 févi@drl2un emprunt obligataire remboursable en numerpar actions
nouvelles ou existantes « ORNANE » pour un mordar8.8 millions d’euros nets des frais d’émissfoette opération
est détaillée dans le paragraphe relatif aux faésquants du semestre.
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Les hypotheses retenues pour la valorisation derigposante dérivée de 'ORNANE sont les suivantes :

Indicateurs A I'émission 30/06/2011
Volatilité 22% 22%
Marge de repo 3,0% 2,5%
Valeur de I'option par obligation 2,02 1,61
Composante dérivée 5 546 4423

L'impact de la composante « dérivé incorporé »pegsentée surune ligne séparée du compte de tésvitteation de la
juste valeur du dérivé incorporé a I'Ornane » pogumontant de 1.120 milliers d’euros au 30 juin 201

L'ensemble des dettes non courantes s’analyse cauine

En milliers d'euros 30/06/2011 31/12/2010

Exploit. Immo. Total Exploit. Immo. Total
Ornane 39592 7249 46841
Emprunts auprés des établissements de crédits 56 216 56216 53421 53421
Cautions résidents 4404 4404 4233 4233
Autres dettes financiéres diverses 139 139 152 152
Contrats de location financement 598 31 629 650 37 687
Instruments financiers 726 726 1080 1080
TOTAL 101675 7280 108955 59536 37 59573

L'ensemble des dettes courantes s'analyse comme sui

En milliers d'euros 30/06/2011 31/12/2010
Exploit. Immo. Total Exploit. Immo. Total
Ornane 1337 1337
Emprunts aupres établissements de crédit 13 416 13416 10617 10617
Cautions résidents 1468 1468 1411 1411
Autres dettes financiéres diverses 790 790
Contrats de location financement 371 13 384 358 14 372
Crédit portage immobilier 17 946 17 946 25042 25042
Concours bancairescourants 3272 2 520 5792 3118 6911 10029
Intéréts courus non échus 927 151 1078 166 29 195
TOTAL 20 791 20 630 41421 16 460 31 996 48 456
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L’échéancier des dettes courantes et non courataeslyse de la maniere suivante :

En milliers d'euros 30/06/2011 31/12/2010
Exploit. Immo. Total Exploit. Immo. Total
1 an auplus 20791 20630 41 421 16 460 31996 48 456
De plusde 1an a5 ans 81185 7280 88 465 37162 37 37 189
Supérieur a 5 ans 20490 20 490 22374 22 374
TOTAL 122466 27910 150376 75996 32033 108 029

Le total des remboursements non actualisés desuatspupres des établissements de crédit et d&NIXDFE s’analyse

de la maniére suivante (capital et intéréts) :

En milliers d'euros 30/06/2011 31/12/2010
Exploit. Immo. Total Exploit. Immo. Total
1an au plus 17503 9823 27326 12674 12890 25 564
De plusde 1an a5 ans 92821 19185 112 006 37237 10369 47 606
Supérieur a 5 ans 21327 21 327 23104 4349 27 453
TOTAL 131651 29008 160659 73015 27608 100 623

Maturité (en année) 5,69 5,00 5,56 7,37 4,82 6,64
La structure de I'endettement liée aux emprunt®gablissement de crédit et a I'’émission de I'Oes@ présente
comme suit :
Capital restant da (En milliers d'euros) 30/06/2011 En % 31/12/2010 En %
Exploit. Immo. Total Exploit. Immo. Total
Ornane 40929 7 249 48 178 41%
Préts a taux fixe 26985 26 985 23% 28771 28771 45%
Préts a taux variable couvert 24917 24917 21% 26 408 26408 41%
Préts a taux variable réglementé 4675 4675 4% 4924 4924 8%
Prétsa taux variable non couvert 13056 13 056 11% 3935 3935 6%
TOTAL EMPRUNTS GROUPE 110562 7249 117811 100% 64 038 64 038 100%
Dont non courant 95 809 7 249 103058 87% 53421 53421 83%
Dont courant 14753 14 753 13% 10617 10617 17%

Le taux moyen des dettes s’éléve a 4.6 % pourriageéclose au 30 juin 2011.
Au 30 juin 2011, les covenants sur les emprunissedettes financiéres sont respectés.
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Les cautions résidents sont actualisées au taB@x7@% pour la période close au 30 juin 2011 :

En milliers d’euros 30/06/2011 31/12/2010
Cautions résidents a la valeur historique 6266 6064
Cautions résidents a la valeur actualisée 5872 5644
Impact de la juste valeur 394 420

Note 21. Autres éléments non courants
Les autres éléments non courants concernent desrgidns d’investissement associées a des immatidiss dont la

reprise en résultat est liée au rythme d’amortiesgrdes actifs associés. Ces subventions d'ingestisnt s’élevent a
502 milliers d’euros au 30 juin 2011 et a 540 maii d’euros a la cléture précédente.

Note 22. Autres dettes et comptes de régularisation

En milliers d'euros 30/06/2011 31/12/2010

Exploit.  Immo. Total Exploit. Immo. Total
Fournisseurs d'immobilisations 24 24 79 24 103
Dettes fiscales hors|S 1992 1211 3203 2251 3063 5314
Dettes d'imp6t 1023 312 1335 1668 3011 4679
Dettes sociales 15269 82 15351 16191 71 16 262
Autres dettes diverses 2632 17 2 649 2561 28 2589
Produits constatés d'avance 3754 5371 9 125 3346 1990 5336
TOTAL 24 670 7017 31687 26096 8187 34283

Toutes les autres dettes et comptes de régularnsstint a une échéance inférieure a un an.

Note 23. Instruments financiers

Le Groupe Noble Age n'a pas souscrit d'instrumdimanciers complémentaires au 30 juin 2011 ; lagjualeur des
instruments financiers impacte les capitaux progdregroupe et s’analyse de la maniére suivante :

En milliers d'euros 30/06/2011 31/12/2010 Variation

Juste valeur des instruments financiers en capitaux propres 726 1 080 (354)
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Note 24. Engagements hors bilan
1. Engagements donnés et recus

En milliers d'euros 30/06/2011 31/12/2010
Cautions Noble Age données sur montants initiaux des emprunts 21792 22 399
Nantissement de fonds calculés sur le capital restant d(i des emprunts 16 480 16 491
Nantissement de titres s/ stés consolidées calculés sur le capital restant di 36903 34903
des emprunts
Engagements hors bilan liés aux opérations de financement 75175 73 793
Nantissement des valeurs mobilieres de placements 250
Privileges de préteur de deniers
Garanties données sur les préts promoteur 6 403 24 898
Cautions Noble Age 1880 8993
Hypotheques et Priviléges de préteur de deniers 4523 15905
Garanties données sur les loyers 1461 1461
Cautions bancaires aux propriétaires immobiliers 808 808
Cautions Noble Age aux propriétaires immobiliers 653 653
Autres garanties données 1175 1175
Engagements contractuels pour acquisition d'immobilisations incorporelles 1169 247
Engagements contractuels pour acquisition d'immobilisations corporelles 21347 16 435
Engagements contractuels pour acquisition d'immobilisations financiéres 19089 6 610
Engagements hors bilan liés aux activités opérationnelles 50894 50 826
Engagements donnés (non actualisés) 126 069 124619
Cautions bancaires 1629 1629
Crédit corporate part non utilisée 23 100 31277
Engagements recus (non actualisés) 24729 32906

Le montant des crédits Corporates accordés pagtsgissements de crédit et non utilisés au 30 20ib1 s'éleve a
23 100 milliers d’euros contre 31 277 milliers desiau 31 décembre 2010. lls ont été complétéoans de I'été 2011
d’une ligne nouvelle de 5 millions d’euros portantf’ septembre I'encours disponible a 28 100 millieesibs.

2. Contrats de location simple

Il 'y a pas eu de mouvements significatifs depeiS1 décembre 2010. Pour I'exercice clos au 3kméce 2010, le
total des paiements minimaux futurs s’élevait a 80ons d’euros avant actualisation et a 166 ionls d’euros aprés

actualisation a un taux de 3.25 %.
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3. Contrats de location financement

Contrats de location financement 30/06/2011 31/12/2010
Exploit.  Immo. Total Exploit. Immo. Total
Valeur d'origine des biens en location 2097 70 2167 2 004 70 2 074
Loyers conditionnels comptabilisés 232 8 240 407 15 422
Loyers restant a payer
a moins d'un an 430 16 446 419 16 435
deunab5ans 685 34 719 745 42 787
aplus de 5ans
Restrictions contractuelles Néant Néant
4. Actifs et passifs éventuels
30/06/2011 31/12/2010
Actifs éventuels Néant Néant
Passifs éventuels Néant Néant
Note 25. Autres informations
1. Secteurs opérationnels
En milliers d'euros Long Séjour I;néc;(y,z: Belgique Immobilier Autres TOTAL
Données au 30/06/2011
Chiffre d'affaires 63 363 24578 8098 1942 74 98 055
EBITDA (a) 7 056 3022 (60) (219) (252) 9547
EBITDAR (b) 18 084 5509 960 (1 444) (66) 23043
Résultat opérationnel 6 264 3073 (142) (1 058) (481) 7 656
Résultat net des sociétés intégrées 3 880 1756 (210) (847) (779) 3800
En milliers d'euros Long Séjour ngen Belgique Immobilier Autres TOTAL
Séjour
Données au 30/06/2010
Chiffre d'affaires 57233 2259 7720 9014 162 96 725
EBITDA (a) 5509 1739 598 1383 267 9496
EBITDAR (b) 15338 4189 1551 22 424 21524
Résultat opérationnel 4223 1256 502 840 143 6964
Résultat net des sociétés intégrées 2238 503 303 254 (446) 2852

(a) — EBITDA : Résultat opérationnel avant impo6taidifinanciers, dotations aux amortissements etigons.

(b) — EBITDAR : Résultat opérationnel avant impétaid financiers, dotations aux amortissements, ipi@vs et loyers.

2. Entreprises liées

Il n'y a pas eu de variations significatives desmsactions et des soldes entre les sociétés dip&ries principaux

dirigeants et les autres parties liés.
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17.6.2 Rapport d’audit sur les comptes consolidés au 8 2011

LE NOBLE AGE
Société Anonyme au capital de 16 084 282 euros
Siege social : 6, Rue des Saumonieres
44 300 - NANTES
RCS Nantes 388 359 531

RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES
SUR L'INFORMATION FINANCIERE SEMESTRIELLE 2011

Mesdames, Messieurs les actionnaires

En exécution de la mission qui nous a été confaesptre Assemblée Générale et en applicationastédie L.451-1-2

Il du Code monétaire et financier, nous avons @déca :

— l'examen limité des comptes semestriels consoliéigismés de la société LE NOBLE AGE, relatifs adequle du
1% janvier au 30 juin 2011, tels qu'ils sont jointspaésent rapport ;

— la vérification des informations données dans poat semestriel d’activité.

Ces comptes semestriels consolidés résumés ofitabiés sous la responsabilité du Conseil d’Admimaison. Il nous
appartient, sur la base de notre examen limité&pdimer notre conclusion sur ces comptes.

I- Conclusion sur les comptes

Nous avons effectué notre examen limité selon @mes d’exercice professionnel applicables en Erabim examen
limité consiste essentiellement a s’entretenir alesc membres de la direction en charge des aspeatptables et
financiers et a mettre en ceuvre des procéduregtianas. Ces travaux sont moins étendus que cewssrpour un audit
effectué selon les normes d’exercice professioapelicables en France. En conséquence, l'assuuedes comptes,
pris dans leur ensemble, ne comportent pas d'amesnsinificatives obtenue dans le cadre d’'un exalingité est une
assurance modérée, moins élevée que celle obtamsdedcadre d’'un audit.

Sur la base de notre examen limité, nous n‘avosgglavé d'anomalies significatives de nature deteemen cause la
conformité des comptes semestriels consolidés résuamec la norme IAS 34 — norme du référenti®SFel
qgu’'adopté dans I'Union européenne relative a I'tniation financiére intermédiaire.

II- Vérification spécifique

Nous avons également procédé a la vérificationidBlmmations données dans le rapport semestrietigite
commentant les comptes semestriels consolidés éssson lesquels a porté

notre examen limité. Nous n'avons pas d'observadidormuler sur leur sincérité et leur

concordance avec les comptes semestriels consofidésés.

MERIGNAC et NANTES, le 20 septembre 2011
Les Commissaires aux Comptes

G.B. AUDIT CONSEIL IN EXTENSO AUDIT
e
e
Frédéric BERNARDIN Francoise GRIMAUD PORCHER
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17.6.3 Chiffre d’affaires trimestriel du 31 mars 2011

En M€ T12010 T12011* Var.
CA Exploitation 43,0 46,9 +9,0%
Croissance organique +54%
ivité Aiourt* 32,01 34,72 0
UA/oC(t',!Xlte Long séjour 0 20% +85%
ivité Aiourtr 10,99 12,16 0
0A/oc(tgxlte Moyen séjour 260t 2% +10,7 %
CA Immobilier 4,3 2,0 NS
Chiffre d’affaires Total 47,3 48,8 +3,3%

* non audité par les commissaires aux comptes
** Long séjour : Ehpad en France et MRPA en Belgique - Moyen séjour : Soin de Suite et Réadaptation Clinique Psychiatrique et HAD

17.6.4 Chiffre d’affaires trimestriel du 30 juin 2011

|En M€ | [T22010| T22011 | Var. | |S12010|S12011*| Var. |
CA Exploitation
Croissance organique* a4.7 e * 1-8’2:‘!} % on w0l ++2’36°/%
Activité Long séjour**
% CA 32,94 36,74 +11,5% 64,95 71,46 +10%
Activité Moyen séjour**
% CA 11,61 12,42 +7,0% 22,60 24,58 +8,8%
CA Immobilier 4,7 0,0 NS 9,0 2,0 -78%

| Total | 494 49,2 -0,4 % | 967 | 981 1,4% |

* la croissance organique integre les variations d’activité des seules sociétés figurant déja dans le périmétre consolidé au 30 juin 2010, en dehors de I'effet des ouvertures
** | ong séjour : Ehpad en France et MRPA en Belgique - Moyen séjour : Soin de Suite et de Réadaptation et Clinique Psychiatrique

17.6.5 Chiffre d’affaires trimestriel du 30 septembre 2011
Cumul Cumul
*

En M€ T3 2010 | T32011 Var. 2010 2011 Var.

CA Exploitation 45,1 49,6 + 10,0 % 132,8 145,7 +9,7 %
Croissance organique +4,1% +4,9%

Long Séjour 33,76 37,09 +9,9% 98,71 108,55 +10,0 %
Moyen Séjour 11,32 12,47 +10,2 % 33,91 37,05 +92 %

CA Immobilier 4,2 14,2 NS 13,2 16,2 + 22%

| Total 49,3 639 |+294% | | 1461 | 1619 | +10,9% |

*non audité par les commissaires aux comptes
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17.6.6 Chiffre d’affaires trimestriel du 31 décembre 2011

Cumul Cumul
En M€ T4 2010| T4 2011 Var. 2010 2011 Var.
CA Exploitation 47,0 51,8 + 10,0% 179,9 197,5 + 9,8%

Croissance organique 3,8% 4,6%

Long séjour* 35,35 37,97 7,4% 134,06 146,52 9,3%

Moyen séjour* 11,63 13,68 17,7% 45,54 50,73 11,4%

CA Immobilier 13,1 7,9 NS 26,3 24,0 - 9%
| Total | | 601 | 597 | -08% | | 2062 | 2215 | +7,4% |

*non audité par les commissaires aux comptes

Les chiffres d’affaires trimestriels n'ont pas féitbjet d’'un examen par les Commissaires aux ces\dEn revanche, les
cumuls a fin juin 2011 et fin décembre 2011 ontrétéis dans le cadre de la mission d’arrété deptamsemestriels et
annuels.

17.7 Politique de distribution de dividendes

A ce jour, le Groupe n’a jamais distribué de divide. Le Groupe entend consacrer prioritairementask-flows au
financement de la croissance. Le Groupe n’exclatdeprocéder a terme a des distributions en famckes cash-flows
disponibles nets des investissements d’exploitation

17.8 Procédures judiciaires et d’arbitrage

A la connaissance du Groupe, il n'existe pas deéolare gouvernementale, judiciaire ou d'arbitragentaeu dans un
passé récent ou susceptible d'avoir un impact dédhale significatif sur la situation financiére ta rentabilité du
Groupe Noble Age, bien que la Société soit implegdéns un certain nombre de procédures juridictibes dans le
cours normal de ses activités.

17.9 cChangement significatif de la situation financiéreet commerciale

Le Groupe a poursuivi ses actions de développeeptis le 31 décembre 2011 par la mise en exptoitat'une
extension d’Ehpad pour 25 lits I'ouverture/reconstion d'un SSR d’une capacité de 10 places (sb# places), portant
le total des lits autorisés sur le parc exploitel®27 unités.

18 INFORMATIONS SUR LE CAPITAL

18.1 cCapital social
18.1.1 Montant du capital social

Par assemblée générale a caractére mixte en ddteé akril 2006, il a été décidé de procéder a une amgaion de
capital par incorporation de réserves et élévadiomominal de chaque action ainsi porté de 15,26sed 16 euros et de
diviser par 8 la valeur nominale des actions, smumlition suspensive de la premiére cotation déeres de la Société
sur le marché Eurolist d'Euronext Paris. La preen@station ayant eu lieu le 6 juin 2006, le caps@atial a ainsi été
porté a 12.370.912 euros, divisé en 6.185.456r&tiune valeur nominale de 2 euros chacune, algent libérées et
de méme catégorie.

Faisant usage de la délégation consentie par dadig I'assemblée générale mixte en date du 1ér28@6, le Conseil

d’administration a décidé par délibération en dhité juin 2006 de procéder & une augmentation pigata’un montant

de 2 520 000 € pour le porter de 12 370 912 € 8904912 €, par I'émission avec suppression du gmditérentiel de

souscription, par voie d’'appel public a I'épargde,1 260 000 actions ordinaires, au prix de 1Qfe; soit 2€ de valeur
nominale et 8 € de prime d’émission.
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Conformément aux termes de la vingtieme résolutidaptée par 'assemblée générale a caractére ohixt€" avril
2006, le Conseil d’Administration a précisé lorssdeséance du 6 juin 2006 que le montant de I'antatien de capital
décidée lors de la méme séance d’'un montant node&l 520 000 euros, pourrait étre augmenté, pénoenpériode
maximum de 30 jours, dans la limite de 378 000 gveprésentant 15 % de I'augmentation de capitalfias de mettre
en ceuvre |'option de sur-allocation consentie solciété ODDO & Cie.

Par délibération en date du 5 juillet 2006, le edrAdministration, faisant usage de l'autorisatqui lui a été conférée
par I'assemblée générale mixte du ler avril 200&tive a I'option de sur-allocation, a décidé diaegter le capital
social d'un montant nominal de 350 182 euros, f@porter de 14.890.912 euros a 15.241.094 euand:gmission avec
suppression du droit préférentiel de souscriptjmar, voie d'appel public a I'épargne, de 175.09bastordinaires au
prix de 10 euros l'une, libérées intégralement eméraire, représentant une souscription d'un moritdal, prime
d'émission incluse, de 1.750.910 euros.

Par délibération en date du 20 décembre 2006, deeilod' Administration, faisant usage de l'autdiisaqui lui a été
conférée par I'assemblée générale a caractére ohixier avril 2006, a décidé de fixer le nombrditles proposés dans
le cadre de cette augmentation de capital socalvée aux salariés, adhérents du plan d'épargop@mis en place par
la Société, a 300 000 actions nouvelles de 2 eleasleur nominale chacune.

Par délibération en date du 18 juillet 2007, le ssiind’administration a constaté I'état des sopsionis d'actions
effectuées par les salariés dans le cadre du PEGnedntant total des souscriptions s’élevant a 38848 euros , soit
21 594 actions nouvelles souscrites. Il a en cars@te constaté la réalisation de l'augmentatiorcagital social d'un
montant nominal de 43 188 euros, pour le portell8@41 094 euros a 15 284 282 euros, par I'émisso2l 594
actions nouvelles au prix de 15,67 euros l'ufméréies intégralement en numéraire, représentansauseription d'un
montant total, prime d'émission incluse, de 338 &3 @uros.

Par assemblée générale a caractére mixte en dat8 gun 2008, il a été décidé de procéder a urmpnaumtation de
capital d'un montant nominal de 800 000 euros, agapression du droit préférentiel de souscriptianprofit de la
société GROUPAMA CENTRE ATLANTIQUE, par I'émissiote 400 000 actions nouvelles de 2 euros de valeur
chacune, au prix de 18 euros I'une (prime d’émissicluse).

Par délibération en date du 30 juin 2008, le cdmBadministration a constaté la réalisation deidjmentation de capital
décidée par I'assemblée générale mixte du 23 j0082les 400 000 actions nouvelles ayant été emiént souscrites
par la société GROUPAMA CENTRE ATLANTIQUE.

Dans sa séance du 25 novembre 2009, le Conserhifisdration de la société Le Noble Age, agissantdglégation de
compétence de I'’Assemblée générale mixte du 242009 dans sa 17éme résolution, a décidé d’augmientepital de

la Société d’un montant nominal de 1 000 000 d'sumour le porter de 16 084 282 euros a 17 084e28as, par

I’émission de 500 000 actions ordinaires d’'une wat@minale de 2 euros chacune. La souscriptiGervée en totalité a
la société SALVEPAR, est intervenue le 2 décembB@2au prix de souscription de 17 euros par action.

Le capital social s'établit ainsi a 17 084 282 sudivisé en 8 542 141 actions d'une valeur nomidal deux (2) euros
chacune, toutes de méme catégorie et intégraldibérges.
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18.1.2

Capital autorisé non émis en totalité

Délégations consenties au Conseil d’administration

Durée de
validité
(a compter de
I'assemblée
générale ayant
autorisé la
délégation de
compétence

Plafond autorisé en valeur
nominale

Modalités

1) Délégation consentie au CA en vue d’augmenter le

capital

immédiatement ou a terme par émission

d’actions ordinaires ou de toutes valeurs mobiiére
donnant accés au capital, avec maintien du droit

préférentiel de souscription, dans la limite d’'uantant
nominal global de 5500 000 euros, plafond fixéa3
247 résolution.

Le montant nominal global des titres de créances 26 mois

susceptibles d'étre émis ne pourra excéder le pdadke
50 millions € fixé a la 24" résolution.

Remplace et annule la délégation consentie
I'Assemblée Générale Mixte du 24 juin 2009

(13 résolution)
Utilisation de cette
I'exercice 2011 : NEANT

délégation au cours de

h

par

Montant nominal maximum
global :

. Augmentations de capital |

5.500.000 € (1)
. Titres de créance
50 millions € (2)

Cf13me
résolution de
'AGM du
23/06/2010
disponible au
sieége de la
société

2) Délégation consentie au CA en vue d’augmente
capital immédiatement ou a terme par émiss
d’actions ordinaires ou de toutes valeurs mobiié
donnant acces au capital, avec suppression du
préférentiel de souscription des actionnaires pae
offre au public, dans la limite d’'un montant nomnir
global de 5.500.000 euros.

L'utilisation de cette autorisation s’imputera sle
plafond nominal global d'augmentation du capital
5.500.000 euros fixé a la 2% résolution.

Le montant nominal global des titres de créan
susceptibles d’étre émis ne pourra excéder 50amdle
et s'imputera sur le plafond fixé a la®28résolution.
Remplace et annule la délégation consentie
I'Assemblée Générale Mixte du 24 juin 2009
(14°™résolution)
Utilisation de
I'exercice 2011 :
Dans sa séance du 9 février 2011, le Con
d’administration de la société Le Noble Age, agi$s
sur délégation de compétence de I'’Assemblée gén

cette délégationau cours de

mixte du 23 juin 2010 dans sa 14éme résolutiom, a
n

approuvé le principe d’émission d’ORNANEs d’
montant nominal maximum de 50 millions d’euros a
suppression du droit préférentiel de souscriptian
offre au public, le nombre d’actions nouvell
susceptibles d'étre émises en remboursement
ORNANESs ne pourra excéder 2 750 000 actions d’
valeur nominale de 2 euros.

Par décisions des 10 et 16 février 2011, le Ditec
Général, faisant usage de la subdélégation a
consentie, et faisant usage de la clause d’extensi
décidé que I'’émission d’ORNANESs serait portée a
montant total de 49 999 950 euros, soit un moritdat
d’émission de 2 747 250 ORNANEs.

r

u

a

Br

p

fe

le

ion
re
droit

a

de

ces

par

26 mois

seil

al

ec

es
des
une

lui

un

Montant nominal maximum
global :

. Augmentations de capital |

5.500.000 € (1)
. Titres de créance
50 millions € (2)

Utilisation en 2011 :
Montant maximum
d’augmentation de capital
susceptible d’'étre émis :
5500 000 €

Titres de créance émis : a
hauteur de 49 999 950 €

Cf. 14™e
résolution de
'AGM du
23/06/2010
disponible au
sieége de la
société

3) Délégation consentie au CA en vue d’augmente
montant de chacune des émissions avec ou sans
préférentiel de souscription qui seraient décidérg
vertu des délégations de compétence visées alX dt3
14°™ résolutions et de la délégation visée a 18
résolution.

L'utilisation de cette autorisation s’imputera sle
plafond nominal global d’augmentation de capital

r

D

5.500.000 euros fixé a la 9% résolution et commun

le

droit

26 mois

Montant nominal global :
5.500.000 € (1)

Cf. 15
résolution de
'AGM du
23/06/2010
disponible au
sieége de la
société
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toutes les augmentations de capital susceptibléised
réalisées en vertu des résolutions 13, 14, 16t 20.e
Remplace et annule la délégation consentie par
I'Assemblée Générale Mixte du 24 juin 2009

(15" résolution)

Utilisation de cette délégation au cours de

I'exercice 2011 : NEANT

4) Autorisation donnée au CA en vue de procéde
I'émission d’actions ordinaires destinées a rémemn

h

4%

des apports de titres en cas d’offre publique diéage. Cf. 16™

L'utilisation de cette autorisation s’imputera sle résolution de

montant global de 5.500.000 € fixé dans la®m24 . . 'AGM du

. . . Montant nominal global :

résolution. 26 mois 23/06/2010
U . 5.500.000 € (1) : .

Remplace et annule la délégation consentie |par disponible au

I'Assemblée Générale Mixte du 24 juin 2009 siege de la

(16 résolution) société

Utilisation de cette délégation au cours de

I'exercice 2011 : NEANT

5) Délégation de compétence consentie au CA en|vue .

d’augmenter le capital par incorporation de prime, Cf. 17™

réserves, bénéfices ou autres dans la limite d'un Plafond autonome : résolution de

montant nominal global de 1.000.000 €. 1.000.000 € etdans la limite  'AGM du

Remplace et annule la délégation consentie |par 26 mois du montant des comptes d¢  23/06/2010

I'Assemblée Générale Mixte du 23 juin 2008 réserves, primes ou disponible au

(14°™résolution) bénéfices siege de la

Utilisation de cette délégation au cours de société

I'exercice 2011 : NEANT

6) Délégation consentie au CA en vue d’augmenter le )

capital dans la limite de 10 % en vue de rémundesr] Cf. 18™

apports en nature de titres de capital ou de valeur résolution de

mobilieres donnant acces au capital. Plafond autonome : 10% du '’AGM du

Remplace et annule la délégation consentie |par 26 mois capital social existant a la 23/06/2010

I'Assemblée Générale Mixte du 23 juin 2008 date de la décision disponible au

(15" résolution) siege de la

Utilisation de cette délégation au cours de société

I'exercice 2011 : NEANT

7) Délégation consentie au CA en vue d’augmenter le

capital immédiatement ou a terme par émisgion

d’actions ordinaires ou de toutes valeurs mobiiére

donnant accées au capital, dans la limite de 20 % du

capital social par an, avec suppression du droit

préférentiel de souscription des actionnaires, &

offre & des investisseurs qualifiés ou a un cefcle . .

: . . Montant nominal maximum ame
restreint d'investisseurs au sens du paragraphde Il . Cf. 19
- o ; global : . -
I'article L.411-2 du code monétaire et financler . .| résolution de

o .Augmentations de capital : :
(placement privé). '’AGM du
; . . . 5.500.000 € (1) sans
Le montant nominal maximum des augmentations de 26 mois . . 23/06/2010
. : A o pouvoir excéder 20% du ) -
capital susceptibles d'étre réalisées en vertu ae | . disponible au
. " - AN capital par an N
présente résolution est fixé a 5.500.000 euros thans i . siége de la
- = ; ; . Titres de créance L
limite de 20% du capital par an, ce montant s'imput o société
LG . 50 millions € (2)
sur le plafond global visé a la2%résolution.
Le montant nominal maximum des titres de créances
pouvant étre émis est fixé a 50 millions €, ce raph
s'imputant sur le plafond global de 50 millionsixefa
la 24™ résolution.
Utilisation de cette délégation au cours de
I'exercice 2011 : NEANT
8) Délégation consentie au CA en vue d’augmenter le
capital immédiatement ou a terme par émission
d’actions ordinaires ou de toutes valeurs mob#iére . .
donnant acces au capital, dans la limite d'un nmnta N:SS;?W nominal maximum Cf. 20°™®
nominal global de 2.000.000 d’euros — suppression d 9 . . .| résolution de
. cor - L : ; .Augmentations de capital : :
droit préférentiel de souscription des actionnaiaes 2.000.000 € (1) I'’AGM du
profit de la catégorie de personnes suivante : fgnd 18 mois N . 23/06/2010
- ) : - S .Titres de créance . -
d’investissement souscrivant au capital de socid&s - disponible au
. BN NN 25 millions € (2) N
taille moyenne (c'est-a-dire dont la capitalisation siége de la
n'excéde pas, lorsqu’elles sont cotées, 1 milligrd . société
, . p 20 souscripteurs
d’euros) notamment dans le domaine de la santé et/o

médico-social, caisses de retraites et compag

nies

)
£

d’assurance ayant leur siége social ou leur sodét
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gestion sur le territoire de I'Union Européenne exu
Suisse, dans la limite d'un maximum de
souscripteurs et pour un montant de souscrip|
individuel minimum de 500.000 euros (prin
d’émission incluse)

Le montant nominal maximum des augmentations
capital susceptibles d'étre réalisées ne pourradeiq
un plafond global de 2.000.000 €, ce mont
s'imputant sur le plafond global de 5 500 000 ewies
ala 24™résolution.

Le montant nominal global des titre de créan
susceptibles d'étre émis ne pourra excéder 25amdli€
et s'imputera sur le plafond global de 50 millicésé
ala 24™résolution.

Le nombre d'investisseurs susceptibles de se
émettre des titres sera limité & 20 et le mon

minimum réservé a chacun des souscripteur s'éléve

500.000 € (prime d’émission incluse).

P0

tion

ne
de

ant

ces

\voir
ant
a

=

Remplace et annule la délégation consentie par 'AGM
du 23 juin 2008
(16°™résolution)
Utilisation de cette délégation au cours de
I'exercice 2011 : NEANT
9) Autorisation donnée au CA de consentir des options
de souscription ou d'achat d'actions de la So@été
bénéfice des membres du personnel ou dirigeants de
Société et des sociétés et groupements d'intérét .
économique liés a la Société. Cf. 21°™
Le nombre total des options attribuées ne pourraeio résolution de
droit a I'achat ou la souscription de plus de 300.0 600.000€ (3) I'’AGM du
actions d'une valeur nominale de 2€ Il'une, sous 38 mois Soit 300.000 titres de valeur  23/06/2010
déduction des actions qui seraient attribuges nominale de 2 € disponible au
gratuitement en vertu de la22résolution. siege de la
Remplace et annule la délégation consentie |par société
I'Assemblée Générale Mixte du 23 juin 2008
(17°™résolution)
Utilisation de cette délégation au cours de
I'exercice 2011 : NEANT
10) Autorisation donnée au CA de procéder| a
I'attribution d’actions gratuites existantes ou raeétre
au profit des membres du personnel salarié oy de
certaines catégories d'entre eux et/ou de [ses
mandataires sociaux et/ou des personnels desé&oeigt
groupements qui lui sont liés. Cf. p#me
Le nombre total d’actions susceptibles d’étre latiges o
. N ; , 600.000€ (3) résolution de
gratuitement est fixé a 300.000 actions d’'une valeu : . :
- , . Soit 300.000 titres de valeur  'AGM du
nominale de 2€ l'une, sans que cela puisse condujre . ]
. S . 38 mois nominale de 2 € 23/06/2010
dépasser la limite globale de 10% du capital existe - ) .
P PO S Dans la limite de 10% du disponible au
la Société a la date de décision de leur attributio . AN
i L . " capital siége de la
Les actions attribuées gratuitement s’imputeromtisy A
- > o société
nombre maximum d’actions attribuées en vertu de la
21°™résolution
Remplace et annule la délégation consentie par I'AGM
du 23 juin 2008 (18*résolution)
Utilisation de cette délégation au cours de
I'exercice 2011 : NEANT
11) Autorisation donnée au CA a l'effet de procéder a
une augmentation du capital social dont la sousonp
serait réservée aux adhérents d'un plan d'épdrgne
d'entreprise établi en application des article8332-1 Cf. pgme
et suivants du code du travail dans la limite djun 600.000€ résoilution de
plafond nominal maximal de 600.000€, ce montant Soit 300.000 titres de valeur 'AGM du
s’ajoutant au plafond prévu a la®2?3résolution pour . nominale de 2 €
. PR 18 mois . L a 23/06/2010
former le plafond mentionné a l'article L225-1294a Plafond global mentionné & disponible au
Code de commerce. l'article L225-129-2 du sig e dela
Remplace et annule la délégation consentie par 'AGM Code de commerce sgciété

du 24 juin 2009

(18" résolution)

Utilisation de cette délégation au cours de
I'exercice 2011 : NEANT

Document de référence 2011

Page 235 sur 251




12) Délégation consentie au CA en vue d’augments
capital immédiatement ou a terme par €émiss
d’actions ordinaires ou de toutes valeurs mobiié

rle
ion

donnant accés au capital, avec maintien du droit
préférentiel de souscription, dans la limite d’'uarant . . Cf 14éme
- NP Montant nominal maximum . )
nominal global de 5500 000 euros, plafond fixéa3 | lobal - résolution de
21éme résolution. gAu méntations de capital | I'’AGM du
Le montant nominal global des titres de créances 26 mois 550% 000 € (1) PralE 22/06/2011
susceptibles d'étre émis ne pourra excéder le péhfte = ¥ disponible au
o PN N < . . Titres de créance AN
50 millions € fixé a la 21éme résolution. o siége de la
AP . 50 millions € (2) iz
Remplace et annule la délégation consentie |par société
I'’Assemblée Générale Mixte du 23 juin 2010
(13eme résolution)
Utilisation de cette délégationau cours de
I'exercice 2011 : NEANT
13) Délégation consentie au CA en vue d'augmentsr le
capital immédiatement ou a terme par émisgion . .
I e o Montant nominal maximum
d’actions ordinaires ou de toutes valeurs mob#iére . .
N . . . global :Augmentations de
donnant acces au capital, avec suppression du (droit T
A . - ' ; capital : 5.500.000 € (1)
préférentiel de souscription des actionnaires pae (u i .
. - , . . Titres de créance
offre au public, dans la limite d’'un montant nomina . .

50 millions € (2) Cf. 15eme
global de 5.500.000 euros. résolution de
L'utilisation de cette autorisation s’imputera sle 'AGM du
plafond nominal global d'augmentation du capital|d .

2 s . . 26 mois 22/06/2011
5.500.000 euros fixé a la 21éme résolution. disponible au
Le montant nominal global des titres de créances sig e dela
susceptibles d'étre émis ne pourra excéder 50amdli€ sgciété
et s'imputera sur le plafond fixé a la 21eme résofu
Remplace et annule la délégation consentie |par
I'’Assemblée Générale Mixte du 23 juin 2010
(14eéme résolution)
Utilisation de cette délégation au cours de
I'exercice 2011 : NEANT
14) Délégation consentie au CA en vue d’augmenter le
montant de chacune des émissions avec ou sans|droit
préférentiel de souscription qui seraient décidéeg
vertu des délégations de compétence visées auxel4em
15éme , 18éme et 19eme résolutions. Cf. 168me
L'utilisation de cette autorisation s’imputera sle résélution de
plafond nominal global d’augmentation de capital |de 'AGM du
5.500.000 euros fixé a la 21éme résolution et comanu 26 Mois Montant nominal global : 22/06/2011
toutes les augmentations de capital susceptibiésed’ 5.500.000 € (1) disponible au
réalisées en vertu des résolutions 14, 15, 1618 %t sigge de la
19. -
Remplace et annule la délégation consentie par societe
I'’Assemblée Générale Mixte du 23 juin 2010
(15eéme résolution)
Utilisation de cette délégation au cours de
I'exercice 2011 : NEANT
15) Autorisation donnée au CA en vue de procéder a
I'’émission d’actions ordinaires destinées a rémemgr
des apports de titres en cas d’offre publique diage Cf. 17eéme
initiée par la Société. L'utilisation de cette aigation résolution de
s'imputera sur le montant global de 5.500.000 € fix . . '’AGM du
\ - . . Montant nominal global :
dans la 21éme résolution. 26 mois 22/06/2011
U . 5.500.000 € (1) : .

Remplace et annule la délégation consentie |par disponible au
I'’Assemblée Générale Mixte du 23 juin 2010 siege de la
(16eme résolution) société
Utilisation de cette délégation au cours de
I'exercice 2011 : NEANT
16) Délégation consentie au CA en vue d’augmentsr le
capital immédiatement ou a terme par émisgion Montant nominal maximum Cf. 18eme
d’actions ordinaires ou de toutes valeurs mobiigre global : résélution de
donnant acceés au capital, dans la limite de 20 % du .Augmentations de capital : 'AGM du
capital social par an, avec suppression du droit . 5.500.000 € (1) sans

e . T . ; 26 mois . . 22/06/2011
préférentiel de souscription des actionnaires, yrae pouvoir excéder 20% du disponible au
offre & des investisseurs qualifiés ou a un cefcle capital par an sig e de la
restreint d'investisseurs au sens du paragraphae Il . Titres de créance sgciété

l'article L.411-2 du code monétaire et financ

(placement privé).

50 millions € (2)
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Le montant nominal maximum des augmentation
capital susceptibles d'étre réalisées en vertu a

présente résolution est fixé a 5.500.000 euros &ans
limite de 20% du capital par an, ce montant s'imput

sur le plafond global visé a la 21éme résolution.

Le montant nominal maximum des titres de créar
pouvant étre émis est fixé a 50 millions €, ce raph
s'imputant sur le plafond global de 50 millionsi¥éfa
la 21éme résolution.

Remplace et annuel la délégation consentie
I'’Assemblée Générale Mixte du 23 juin 2010.
(19éme résolution)

Utilisation de cette délégation au cours de

I'exercice 2011 : NEANT

de
I

ces

par

17) Délégation consentie au CA en vue d’augmente
capital immédiatement ou a terme par émiss
d'actions ordinaires ou de toutes valeurs mobiié&
donnant acceés au capital, dans la limite d’'un nmn
nominal global de 2.000.000 d’euros — suppressio
droit préférentiel de souscription des actionnaiaes
profit de la catégorie de personnes suivante : §d
d’investissement souscrivant au capital de socidg
taille moyenne (c'est-a-dire dont la capitalisati
n'excéde pas, lorsquelles sont cotées, 1 milli
d’euros) notamment dans le domaine de la santé
médico-social, caisses de retraites et compag
d’assurance ayant leur sieége social ou leur sodeét
gestion sur le territoire de I'Union Européenne ey

on
ard
bt/0
nies

)

Suisse, dans la limite dun maximum de RO Montant nominal maximum Cf. 198me
souscripteurs et pour un montant de souscription global : résélution de
individuel minimum de 500.000 euros (prime .Augmentations de capital : 'AGM du
d’émission incluse) 18 moi 2.000.000 € (1) 22/06/201.1
Le montant nominal maximum des augmentationg de mols .Titres de créance di -

. . A PN . - isponible au
capital susceptibles d'étre réalisées ne pourrgdsa 25 millions € (2) siege de la
un plafond global de 2.000.000 €, ce montant Sociéte
s'imputant sur le plafond global de 5 500 000 ewisé 20 souscripteurs
a la 24eme résolution.

Le montant nominal global des titre de créances
susceptibles d’étre émis ne pourra excéder 25omsli€
et s'imputera sur le plafond global de 50 millichgsé
a la 21éme résolution.
Le nombre d'investisseurs susceptibles de se |voir
émettre des titres sera limité a 20 et le montant
minimum réservé a chacun des souscripteurs s'@ever
500.000 € (prime d’émission incluse).
Remplace et annule la délégation consentie par 'AGM
du 23 juin 2010
(20éme résolution)
Utilisation de cette délégation au cours de
I'exercice 2011 : NEANT
18) Autorisation donnée au CA a l'effet de procéder a
une augmentation du capital social dont la sousenip
serait réservée aux adhérents d'un plan d'épdrgne
d'entreprise établi en application des article8332-1 Cf. 20eme
et suivants du code du travail dans la limite djun 600.000€ résélution de
plafond nominal maximal de 600.000€, ce montant Soit 300.000 titres de valeur 'AGM du
s’ajoutant au plafond prévu a la 21éme résolutiour 18 mois nominale de 2 € 22/06/201.1
former le plafond mentionné a Il'article L225-123a Plafond global mentionné a disponible au
Code de commerce. I'article L225-129-2 du siege de la
Remplace et annule la délégation consentie par 'AGM Code de commerce Sociéte
du 23 juin 2010
(23eme résolution)
Utilisation de cette délégation au cours de
I'exercice 2011 : NEANT
19) Le montant nominal maximum global des . . Cf. 21eme
. . A A Montant maximum global : . -
augmentations de capital susceptibles d'étre é&alien . o résolution de
AP P . Augmentation de capital : :
vertu des délégations conférées aux termes deseldém 5.500.000 € '’AGM du
19 résolutions de I'AGM du 22/06/2011 est fixé| a o . . 22/06/2011
. Titres de créance : 50 : ;
5.500.000 euros millions € disponible au
- le montant nominal maximum global des titres |de siege de la
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créance pouvant étre émis en vertu des délégations société
conférées aux termes des 14éme a 19émerésolugons d
I'’AGM du 22/06/2011 est fixé a 50 millions d’euros.
Utilisation de cette délégation au cours de
I'exercice 2011 : NEANT

Nota : Les plafonds mentionnés dans le tableawssas peuvent, le cas échéant, étre relevés damianipplémentaire
des actions ordinaires a émettre pour préserverfpgoément a la Loi, les droits des porteurs dewal mobilieres
donnant droit a des titres de capital de la Sogidétes différents plafonds sont exprimés sur laebd&ine valeur
nominale unitaire de 2 euros.

(1) Plafonds non cumulables entre eux

(2) Plafonds non cumulables entre eux

(3) Plafonds non cumulables entre eux

18.1.3 Capital potentiel

Le conseil d’administration du Groupe Noble Age atiibué aucune option de souscription et d’adredtions aux
dirigeants administrateurs et aux salariés.

18.1.4 Titres non représentatifs du capital
Néant

18.1.5 Nombre, valeur comptable et valeur nominale deti@ts détenues par la Société ou pour son
propre compte

L'assemblée du ler avril 2006 a autorisé, soustdition suspensive de la premiere cotation ddasrectde la Société
sur le marché Eurolist d’Euronext Paris, conforménaix dispositions de l'article L 225-209 du coéecommerce, le
conseil d'administration a acheter un nombre dastireprésentant jusqu'a 10 % du capital de laéBddapres
réalisation de 'augmentation de capital et divisitu nominal des actions proposées aux termeseirgame et dixieme
résolutions) soit un maximum de 618.545 actions.

Le prix d'achat par action ne devait pas étre sepéa quatre cent pour cent (400 %) du prix diidtrction tel qu'il a été
déterminé par le conseil d'administration immédreet avant la cotation des actions de la Sociétéusumarché
réglementé.

L'assemblée du 23 juin 2010 a autorisé, conformémeax dispositions de l'article L 225-209 du cogecdmmerce, le
conseil d'administration & acheter un nombre dastireprésentant jusqu’'a 10 % du capital de laéBgcsoit un nombre
théorique maximal de 854 214 actions.

Le prix d'achat par action ne devait pas étre sepéa 40 euros.

Le nombre d'actions acquises par la Société erdeueur conservation et de leur remise ultériemrgp@ement ou en
échange dans le cadre d'une opération de fusiastisi@on ou d'apport ne pouvait excéder 5 % deapital.

Les actions pouvaient également étre annuléeslddinsite de 10 % du capital de la société parques de vingt-quatre
mois dans les conditions prévues par la troisiééselution soumise au vote de I'assemblée générzdeaatére mixte
des actionnaires.

L'acquisition, la cession, le transfert ou I'écledg ces actions pouvait étre effectué, dans pecesles regles édictées
par I'Autorité des Marchés Financiers, sur le maroln hors marché, a tout moment, y compris en géroffre
publique visant les actions de la Société, et pas tmoyens, y compris par transfert de blocs, jpditidation ou
I'exercice de tout instrument financier, produitidg& notamment par la mise en place d'opératiptisanelles telles que
des achats et ventes d'options d'achat ou de vente.

Tous pouvoirs étaient conférés au conseil d'aditnatisn, avec faculté de subdélégation au direcggéméral ou, avec
l'accord de celui-ci, a un ou plusieurs directegéséraux délégués, pour mettre en ceuvre la présetadsation, passer
tous ordres de bourse, conclure tous accords, geocux éventuelles réallocations des actions audes finalités
envisageées ci-dessus, dans les conditions perpesda loi, effectuer toutes formalités, toutes dérhes et déclarations
aupres de tous organismes et, d'une maniére génfaia¢ tout ce qui sera nécessaire.

Cette autorisation avait été consentie pour unéelde dix-huit mois a compter de l'assemblée gknarearactére mixte
des actionnaires du 23 juin 2010 soit jusqu’au @3dhbre 2011.
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Ainsi, I'assemblée générale du 22 juin 2011, awmnés de sa douziéme résolution, a autorisé le gdatiadministration
a acheter un nombre d'actions représentant jusi0% du capital de la société au jour de ['utilisatide cette
autorisation, dans les conditions Iégales et régieaires applicables au jour de I'utilisation déeautorisation.

Le nombre d'actions pris en compte pour le calcella limite de 10% correspond au nombre d'actiocisetées,
déduction faite du nombre d’actions revendues paridadurée de 'autorisation.

Le prix d’achat par action ne doit pas étre supérée 40 euros, hors frais et commissi@vec un plafond global de
34 168 564 euros.

Le nombre maximum d’actions de la Société donatEhat est autorisé ainsi que le prix d'achat desdictions feront
I'objet des ajustements le cas échéant nécessdinede tenir compte de toute division ou tout cegrement des actions
de la Société qui interviendrait pendant la duéealidité de la présente autorisation.

L’autorisation peut étre utilisée, entre autresefiiet (i) d’animer le Marché secondaire ou lavijté de I'action de la
société par un prestataire de services d'invesisseagissant de maniére indépendante dans le dadrecontrat de
liquidité conforme a la charte de déontologie rewenpar I'Autorité des Marchés Financiers ; (ii)digposer d’actions
pouvant lui permettre d’honorer les obligationedé des titres de créances convertibles en actifiisde disposer
d’actions pouvant étre remises a ses dirigeangalatiés ainsi qu'a ceux des sociétés qui lui 8ées, dans le cadre de
plans d’'options d’achat d’actions, d'opérationgtdiaution gratuite d'actions existantes dans l@sditions prévues aux
articles L. 225-197-1 a L. 225-197-3 ou de Plarspdrgne d’Entreprise dans les conditions prévuesdegaarticles L.
3332-1 et suivants du code du travail ; (iv) desswnmer les actions afin de les remettre en paiemern échange dans
le cadre d'opérations de croissance externe ;gmndler les actions

Le nombre d'actions acquises par la Société erdedeur conservation et de leur remise ultériearga@ement ou en
échange dans le cadre d'une opération de fusiastisi@on ou d'apport ne peut excéder 5 % de gutata

Les actions pourront également étre annulées dalitaite de 10 % du capital de la société par pisode vingt-quatre
mois dans les conditions prévues par la douziéswuton ci-aprés

L'acquisition, la cession ou le transfert de cesoms pourra étre effectué, dans le respect delegégfictées par
I'Autorité des Marchés Financiers, sur le march&ans marché, par tous moyens, y compris par andé blocs ou par
l'intermédiaire de tout instrument financier dérivé

Les opérations visées dans ladite résolution patitre effectuées a tout moment, y compris erogdérd’offre publique
et de garantie de cours sur les titres de la Sbciét

Tous pouvoirs sont conférés au conseil d'admiriistraavec faculté de subdélégation au directeméggd ou, avec
l'accord de celui-ci, a un ou plusieurs directegéséraux délégués, pour mettre en ceuvre la présetadsation, passer
tous ordres de bourse, conclure tous accords, @eocux éventuelles réallocations des actions audes finalités
envisagées ci-dessus, dans les conditions perpasda loi, effectuer toutes formalités, toutes déches et déclarations
aupreés de tous organismes et, d'une maniére géntiat tout ce qui sera nécessaire

L’autorisation a été consentie pour une durée gddit mois a compter de I'assemblée soit jusq@awlécembre 2012.

Dans le cadre de son contrat de liquidité, au 32012, la société Le Noble Age posséde 11 141recen propres, d'une
valeur nominale de 2 euros, valorisées 138 K€ te aeéme date. Durant I'exercice clos au 31 décerabfel, une
valorisation au cours le plus bas de cloture amesédtablit a 12,33 euros et au plus haut de méamnuelle 2011 a 15,76
euros. Le total des achats et des ventes s'edt atalbours de I'exercice a respectivement 29 50&st achetés contre
26 978 titres vendus, tandis que 26 876 titresemiaété achetés contre 26 869 titres vendus aa digr I'exercice
précédent, le prix de revient moyen des titres-a@iétenus a date de cloture s’établissant & 14Q% gar titre.

18.1.6 Valeurs mobilieres complexes

Néant
18.1.7 Informations sur les conditions régissant tout dtod’acquisition et/ou toute obligation
attaché(e) au capital souscrit, mais non libéré, sur toute entreprise visant a augmenter le
capital

Par décisions en date des 10 et 16 février 201dirdeteur général de la société Le Noble Age,sagispar usage de la
subdélégation qui lui a été consentie par le corsadministration lors de sa séance du 9 févriet2 lui-méme
agissant conformément a la délégation de compétanke consentie aux termes de la quatorzieme uésal de
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'assemblée générale a caractéere mixte du 23 jodi®2a décidé la réalisation d’'une émission d'ailans a option de
remboursement en numéraire et/ou en actions nesvalt/ou existantes (ORNANESs) avec suppression rdit d
préférentiel de souscription des actionnaires)a®oie d'une offre au public.

Apres exercice de la clause d’extension, la SA bbIBl Age a émis un emprunt obligataire d’'un montemhinal de 50
millions d’euros par I'émission de 2.747.250 ORNANgour une valeur unitaire nominale de 18.20 eatas) coupon
servi de 4.875 %.

18.1.8 Options ou accords portant sur le capital de lacgxé
A la connaissance de la Société, il n'existe aak@ diu présent document aucune option d'achat cxemte ou autre

engagement au profit des actionnaires de la Sogiét®nsentis par ces derniers portant sur desnaatie la Société.

18.1.9 Evolution du capital social

. . . . . Nombre . N
s Capital avant | Augmentation dg Prime d'émission{ Actions Valeur g Capital aprés
Date Nature de F'opération opération (€) capital (€) d'apport crées nominale dcﬁﬁ'&gs opération (€)
Augmentation de capitg|
01/04/2006| P3rincorporationde | 1) 791 5o550¢ 579 886,50 4 - - | 9e1525€a 773182 | 1237091200
réserves et élévation d 16,00 €
nominal
01/04/2006| DVsiondelavaleur |, 574995 g0 g - - ns 2,00 € 6185446 12 3700818,
nominale
14/04/2006| Augmentation de capitpl12 370 912,00 § 3876 224,00 £ 2 883 863,00|€ 11928 2,00 € 8 123 568| 16 247 136,04 €
14/04/2006 Réduction du capital 16 247 136,0p € 874224,00 € -2 883 863,00 § -1 938 12 2,00 4 5458 12 370 912,00 4
Augmentation de capital
06/06/2006 par appel public a 12 370 912,00 § 2520 000,00 £ 10 080 000,00 € 010P6 2,00 € 7 445 456 14 890 912,00 €
I'épargne
Augmentation de capital
05/07/2006| par exercice de l'optionf 14 890 912,00 § 350 182,00 § 1 400 728,00|1€ 175 (91 2,00 € 7 620 547 15 241 094,001€
de sur-allocation
18/07/2007| Augmentation de capital ;5 541 o954 00¢ 43 188,00 € 295 189,98 ¢ 21594 00 | 7642141 15284 282,00
réservée aux salariés
Augmentation de capital
23/06/2008 réservée a Groupamal 15284 282 4 800 000,00 4 6 400 000,00 € 400 000 2,00 € 8042 141 16 084 28p €
Centre Atlantique
Augmentation de capital
25/11/2009 réservée a Salvepar 16084 2824 1000 000,00 4 7 500 000,00 € 500 000 2,00 € 8542 141 17 084 28p €
Reclassement de
24/10/2011) Participations 17 084 282 4 - - - 1480€ | 8542141 17084 28} €
d’actionnaires historiqug
vers Nobilise
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18.1.1 Evolution de I'actionnariat

31/12/2011 31/12/2010 31/12/2009
Nb % du % des droits Nb % du % des droitsd¢  Nb % du % des droits
d'actions capital de vote d'actions | capital vote d'actions capital de vote
SC Financiére Vertavienne 44 1 884 864  22,07% 26,35%| 1884864 22,07% 27,96%| 1884864 22,07% 29,28%
Xavier Dejardins et SC Dejardifs 674 579 7,90% 9,25%| 1080269 12,65% 8,37%| 1080269 12,65% 8,77%
Robert Dardanng 141 942 1,66% 1,98%| 367 856 4,31% 5,34%| 367 856 4,31% 5,71%
Groupama Centre Atlantiqgye 400 000 4,68% 5,59%| 400 000 4,68% 5,93%| 400 000 4,68% 3,11%
Salvepa 500 000 5,85% 6,99%| 500 000 5,85% 3,71%| 500 000 5,85% 3,88%
Nobilise 849 348 9,94% 5,94%
actionnaires partenair¢s 971 019 11,37% 13,56%| 1058621 12,93% 15,08%| 1074349 12,57% 15,33%
Total pacte d'actionnaires ** 5395664 63,47% 69,66%| 5291610 61,95% 66,39%| 5307338 62,13% 66,08%
Cogepa et DF Synergle 887 094 10,38% 12,40%| 887 094 10,38% 12,99%| 887 094 10,38% 12,29%
Actionnaires salariés 57 127 0,67% 0,44% 103 139 1,21% 0,80%
Gestion collective 58 296 0,68% 0,40% 25 300 0,30% 0,19% 26 500 0,31% 0,21%
Titres d'auto-controlg 11141 0,13% 0,07% 8618 0,10% 0,06% 8611 0,10% 0,67%
Public ou autre 2 163 858  25,33% 17,47 %| 2297692  26,90% 20,12%| 2235959 26,18% 20,16%
Total 8542 141f 100,00% 100,00%]| 8542141 100,00% 100,00%]| 8542 141 100,00% 100,00%

* Actions détenues directement ou indirectement
** | e pacte d'actionnaire conclu le 15 mai 200@té&modifié par avenants en date des 23 janvied ARIF, Décision et Information n° 209C0177),
2 décembre 2009 (AMF, Décision et Information N@B%B5), 26 octobre 2011 (AMF, Décision et Inforinatn® 211 C 2046).

18.2 Acte constitutif et statuts

Le descriptif des statuts ci-aprés tient comptecddaines modifications qui ont été soumises gpitapation de

l'assemblée générale a caractere mixte des aciiesrdu £ avril 2006 sous la condition suspensive de la pFEm
cotation des actions de la Société sur le marchéliEud’'Euronext Paris, et a l'approbation deskamblée générale a
caractére mixte des actionnaires du 23 juin 2008.

18.2.1 Objet social (article 3 des statuts)

La société a pour objet la gestion et I'exploitatiode maisons de retraite ou résidence médicalipéar personnes
valides, semi dépendantes ou dépendantes, deudmide soins de suite ou de centres de rééducddéacgntres pour
handicapés et handicapés vieillissant, de ser@gdagpersonne en général.

Pour réaliser I'objet social ainsi défini, la sdéigeut :

- créer, acquérir, vendre, échanger, prendre oweafoa bail, avec ou sans promesse de vente, gémxpiiter,
directement ou indirectement, tous établissemandssiriels et commerciaux, toutes usines, tous tiranet locaux
quelconques, tous objets mobiliers et matériel,

- obtenir et acquérir tous brevets, licences, méséet marques de fabrique, les exploiter, cédeapporter, concéder
tous licences d’exploitation dans tous pays,

- et, généralement, faire toutes opérations comales; pour son compte ou pour le compte de tsmi$,seule, soit en
association, participation ou société, comme eneorsein d’'un groupement d’'intérét économique, dwveates autres
Sociétés ou personnes et réaliser directementditeatement, en France et a I'étranger, sous gedioune que ce soit,
les opérations rentrant dans son objet.

Elle peut prendre, sous toutes formes, tous irgé&€iparticipations dans toutes sociétés ou eme=prfrancaises ou
étrangeéres, ayant un objet similaire ou de natutévalopper ses propres affaires.
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18.2.2 Dispositions statutaires ou autres relatives auembres des organes d'administration et de
direction.

Composition - Présidence (Extraits de I'article 1Hes statuts)

La Société est administrée par un conseil compes@eisonnes physiques ou morales dont le nombréxéspar
'assemblée générale ordinaire dans les limiteauppar la loi.

Toute personne morale doit, lors de sa nhominatiéesigner une personne physique en qualité de mypedg permanent
au conseil d'administration. La durée du mandatejwésentant permanent est la méme que celle diaifisstrateur
personne morale qu'il représente. Lorsque la paesanorale révoque son représentant permanentdeiieaussitot
pourvoir a son remplacement. Les mémes disposittagpliquent en cas de décés ou de démissionpiésentant
permanent.

Pendant la durée de son mandat chaque administcati#@tre propriétaire d'au moins une actionadedciété. (...)

La durée des fonctions des administrateurs estbdarsiées, I'année étant la période qui sépare des@mblées
générales ordinaires annuelles consécutives. Ledatad'un administrateur prend fin a lissue de éanion de
'assemblée générale ordinaire des actionnaires ay@ué sur les comptes de l'exercice écoulénelietdans I'année au

cours de laquelle expire le mandat dudit admirtistra

Les administrateurs sont toujours rééligibles ;ptuvent étre révoqués a tout moment par décisemiiagdsemblée
générale des actionnaires.

En cas de vacance par décés ou par démission u'plugieurs sieges d'administrateurs, le consailrdinistration peut,
entre deux assemblées générales, procéder a desations a titre provisoire.

Les nominations effectuées par le conseil en vdetllalinéa ci-dessus sont soumises a la ratifinadie la plus proche
assemblée générale ordinaire. (...).

Tout administrateur nommé en remplacement d'ureaadministrateur dont le mandat n'est pas expirdemeeure en
fonction que pendant la durée du mandat de sorépeddeur restant a courir.

Un salarié de la société peut étre nommé admitesiraSon contrat de travail doit toutefois cormegjre a un emploi
effectif. Il ne perd pas, dans ce cas, le bénéfecson contrat de travail.

Le nombre des administrateurs qui sont liés a leiésd par un contrat de travail ne peut excédetides des
administrateurs en fonction.

Le nombre des administrateurs agés de plus de ¥depeut excéder le tiers des administrateursmetion. Lorsque
cette limite vient a étre dépassée en cours de ataladministrateur le plus agé est réputé déomssiire d'office a
l'issue de l'assemblée générale des actionnaiptsdgroche.

Le conseil d'administration élit parmi ses memhnegprésident qui doit étre une personne physidqukdtérmine la durée
de ses fonctions, qui ne peut excéder celle dersordat d'administrateur, et peut le révoquer armrnent. Le consell
fixe sa rémunération.

Le président organise et dirige les travaux du eibndont il rend compte a I'assemblée généraleveille au bon
fonctionnement des organes de la société et ssasuparticulier, que les administrateurs sonheaure de remplir leur
mission.

Le président du conseil ne peut étre agé de pldOdms. Si le président atteint cette limite dageours de son mandat
de président, il est réputé démissionnaire d'offidissue de I'assemblée générale ordinaire tetares I'année ou il
atteint 70 ans. Sous réserve de cette disposié@résident du conseil est toujours rééligible.

Réunion du conseil d'administration (Extraits datlcle 12 des statuts)

Le conseil d'administration se réunit aussi sougeet!'intérét de la société I'exige.

Les administrateurs sont convoqués aux séance®mhieit par le président. La convocation peut éite fpar tous
moyens, par écrit ou oralement.
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Le directeur général peut également demander aidpré de convoquer le conseil d'administrationusuordre du jour
déterminé. De plus, les administrateurs représemamoins un tiers des membres du conseil ourkcw@iur général
peuvent valablement convoquer le conseil s'il mstspas réuni depuis plus de deux mois. En cealsakivent indiquer
l'ordre du jour de la séance.

Lorsqu'il a été constitué un comité d'entrepriss,représentants de ce comité, désignés conforné@memlispositions
du Code du Travail, doivent étre convoqués a tdetestunions du conseil d'administration.

Les réunions du conseil ont lieu, soit au siegeasosoit en tout autre endroit en France ou her§nce indiqué dans
la convocation.

Pour la validité des délibérations du conseil, denbre des membres présents doit étre au moinsaélgamoitié des
membres en fonction.

Les décisions du conseil d'administration sontegrid la majorité des voix des membres présentspragentés ; en cas
de partage des voix, celle du président est pr&pantk.

Un réglement intérieur éventuellement adopté pacdeseil d'administration pourra prévoir, notammente seront
réputés présents, pour le calcul du quorum et degjarité, les administrateurs qui participent &lanion du conseil par
des moyens de visioconférence ou par des moyetdlémmmunication permettant leur identificatiomfmomes a la
réglementation en vigueur. Cette disposition rpestapplicable pour procéder aux opérations viagrsrticles L. 232-
1 et L. 233-16 du code de commerce.

Chaque administrateur recoit les informations remiess a I'accomplissement de sa mission et densodat et peut se
faire communiquer tous les documents qu'il estitilesu

Tout administrateur peut donner, méme par letékgtamme, courrier électronique ou télécopie, pou& un autre
administrateur de le représenter a une séance mieicomais chaque administrateur ne peut dispasetours d'une
séance que d'une seule procuration.

Les copies ou extraits des délibérations du coa&milministration sont valablement certifiés papiésident du conseil
d'administration, le directeur général, l'admiritgur délégué temporairement dans les fonctionprdsident ou un
fondé de pouvoir habilité a cet effet.

Pouvoirs du conseil d'administration (article 13sdstatuts)

Le conseil d'administration détermine les orieotadi de I'activité de la société et veille a leusamén oceuvre. Sous
réserve des pouvoirs expressément attribués aarmbsies d'actionnaires et dans la limite de I'cdmetal, il se saisit de
toute question intéressant la bonne marche declatécet régle par ses délibérations les affaive$agconcernent.

Dans les rapports avec les tiers, la société egtggre méme par les actes du conseil d'administrgtione relévent pas
de l'objet social, exception faite des actes dmsbliété est en mesure de démontrer que le diedgsoncernés savaient
gu'ils dépassaient cet objet ou ne pouvaient Ifignoompte tenu des circonstances, étant excluagseule publication
des statuts suffise a constituer cette preuve.

Le conseil d'administration procede aux contrétegefications qu'il juge opportuns.
En outre, le conseil d'administration exerce lasvoas spéciaux qui lui sont conférés par la loi.
Direction générale (articles 14.1 et 14.2 des s&5tu

La direction générale de la société est assumés, s responsabilité, soit par le président duabd®dministration,
soit par une autre personne physique nommée pankeil d'administration et portant le titre deedieur général.

Le directeur général est investi des pouvoirs las ptendus pour agir en toutes circonstances aud®la société. Il
exerce ses pouvoirs dans la limite de I'objet $agtissous réserve des pouvoirs que la loi attribxgressément aux
assemblées d'actionnaires et au conseil d'adnaitigstr

Il représente la société dans ses rapports aveietesLa société est engagée méme par les actdisetteur général qui
ne relévent pas de I'objet social, exception fdé@e actes dont la société est en mesure de démqguotde ou les tiers
concernés savaient gqu'ils dépassaient cet objeé ouvaient I'ignorer compte tenu des circonswr@nt exclu que la
seule publication des statuts suffise a constitete preuve.
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Le directeur général ne peut étre agé de plus dm30Si le directeur général atteignait cettetérdiage, il serait réputé
démissionnaire d'office. Son mandat se prolongecajpendant jusqu'a la réunion la plus proche dusaibn
d'administration, au cours de laquelle le nouvaercteur général serait nommeé.

Lorsque le directeur général a la qualité d'adriiatisur, la durée de ses fonctions ne peut excgglier de son mandat
d'administrateur.

Le conseil d'administration peut le révoquer a taotment. Si la révocation est décidée sans just#, ratbe peut donner
lieu a dommages et intéréts, sauf lorsque le diveagénéral assume par ailleurs les fonctions dsigent du conseil
d'administration.

Sur simple délibération prise a la majorité desxvoies administrateurs présents ou représentés,omseit
d'administration choisit entre les deux modalitésxercice de la direction générale visées au preieéa du
paragraphe 14.1.1. Les actionnaires et les tiersisformés de ce choix dans les conditions |égelegglementaires.

Le choix du conseil d'administration ainsi effectaéte en vigueur jusqu'a décision contraire diseibou, au choix du
conseil, pour la durée du mandat du directeur génér

Lorsque la direction générale de la société esinads par le président du conseil d'administraties, dispositions
applicables au directeur général lui sont applesbl

Conformément aux dispositions de l'article 706-43cdde de procédure pénale, le directeur généeat yalablement
déléguer a toute personne de son choix le pouwmiregrésenter la société dans le cadre des pagguéinales qui
pourraient étre engagées a l'encontre de celle-ci.

Directeurs généraux délégués (article 14.2 desustat

Sur la proposition du directeur général, le cond&tministration peut donner mandat & une ou @lusipersonnes
physiques d'assister le directeur général en gudditdirecteur général délégué.

En accord avec le directeur général, le consedlndifaistration détermine I'étendue et la durée aes/@irs conférés aux
directeurs généraux délégués. Le conseil d'admatish fixe leur rémunération. Lorsqu'un directgénéral délégué a la
qualité d'administrateur, la durée de ses fonctimpeut excéder celle de son mandat d'administrate

Le nombre de directeurs généraux délégués ne prewtpérieur a cing.

Le ou les directeurs généraux délégués sont rélescaltout moment par le conseil d'administratgum, proposition du
directeur général. Si la révocation est décidés gaste motif, elle peut donner lieu @ dommagestetéts.

Un directeur général délégué ne peut étre agéudedd 70 ans. Si un directeur général délégué mtidm atteignait
cette limite d'age, il serait réputé démissionndiodfice. Son mandat se prolongerait cependanuada réunion la plus
proche du conseil d'administration, au cours dedlg un nouveau directeur général délégué pougraahtuellement
étre nommé.

Lorsque le directeur général cesse ou est emp€elxércer ses fonctions, le ou les directeurs gémédselégués
conservent, sauf décision contraire du conseil™iattration, leurs fonctions et leurs attributignsqu'a la nomination
du nouveau directeur général.

Les directeurs généraux délégués disposent, ad'éiga tiers, des mémes pouvoirs que le direceéngrgl.

Censeurs (article 15 des statuts)

L'assemblée générale ordinaire peut, sur propasifio conseil d’administration, nommer des censeluges.conseil

d’administration peut également en nommer directémsous réserve de ratification par la plus proghassemblée

générale.

Les censeurs, dont le nombre ne peut excéder @igjeht un college. lls sont choisis librement &saai de leur
compétence.

lls sont nommés pour une durée de quatre annéess kenctions prennent fin a l'issue de la réunienl'assemblée

générale ordinaire des actionnaires ayant statuéesiwcomptes de I'exercice écoulé et tenue damnée au cours de
laquelle expirent leurs fonctions. lls sont touptgéligibles.
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Le college de censeurs étudie les questions querlseil d'administration ou son président soumedr @vis, a son
examen. Les censeurs assistent aux séances dul abadministration et prennent part aux délibénasi avec voix
consultative seulement, sans que toutefois lewgratespuisse affecter la validité des délibérations.

lls sont convoqués aux séances du conseil damsdeges conditions que les administrateurs.

18.2.3 Droits, privileéges et restrictions attachés aux acts de la Société

18.2.3.1 Droits de vote (article 9 des statuts)
(...)

Un droit de vote double de celui conféré aux aua@®ns, eu égard a la quotité de capital socidligs représentent,
est attribué a toutes les actions entierementddmpour lesquelles il est justifié d'une insaoiptominative depuis deux
ans au moins au nom du méme actionnaire.

Toute action convertie au porteur perd ce drokate double.

Néanmoins, le transfert par suite de successioligdieation de communauté de biens entre époudeodonation entre
vifs au profit d'un conjoint ou d'un parent au deguccessible ne fait pas perdre le droit acquisirgerrompt pas les
délais prévus ci-dessus.

En outre, en cas d'augmentation de capital parpocation de réserves, bénéfices ou primes d'éomisk droit de vote
double peut étre conféré, des leur émission, atirrecnominatives attribuées gratuitement a unoaogire a raison
d'actions anciennes pour lesquelles il bénéficieeddroit.

18.2.3.2 Droits aux dividendes et profits (extraits des@és 9, 21 et 22 des statuts)
(-.))

En plus du droit de vote que la loi attache auioast chacune d'elles donne droit, dans la prapdétl'actif social, dans
le partage des bénéfices et dans le boni de lifarda une quotité proportionnelle a la quotitéodipital social qu'elle
représente.

(...)

Sur le bénéfice de l'exercice social, diminué ls éahéant des pertes antérieures, il est obligateint fait un
prélevement d'au moins cing pour cent (5 %) afféctta formation d'un fonds de réserve dit "résdagale". Ce
prélévement cesse d'étre obligatoire lorsque letambide la réserve Iégale atteint le dixieme dutabgocial.

Le bénéfice distribuable est constitué par le hiéadfe I'exercice diminué des pertes antérieurds grélévement prévu
a l'alinéa précédent, et augmenté du report béaiééic

S'il résulte des comptes de l'exercice, tels quapgs par I'assemblée générale, I'existence dugfice distribuable,
I'assemblée générale décide de l'inscrire a urumigoirs postes de réserve dont elle régle I'affect ou I'emploi, de le
reporter a nouveau ou de le distribuer sous forengividendes.

Apreés avoir constaté I'existence de réserves dienaida disposition, I'assemblée générale peutddéda distribution de
sommes prélevées sur ces réserves. Dans ce cisjidéon indique expressément les postes de résswdesquels ces
préléevements sont effectués. Toutefois, les divddsrsont prélevés en priorité sur le bénéficeibisible de I'exercice.

Les modalités de mise en paiement des dividendes feges par l'assemblée générale ou, a défautJepaonseil
d'administration.

Toutefois, la mise en paiement des dividendes alair lieu dans le délai maximal de neuf mois apeeésloture de
I'exercice.

L'assemblée générale statuant sur les comptesxdzdice peut accorder a chaque actionnaire, mairau partie du
dividende mis en distribution, une option entrpdéement du dividende en numéraire ou en actions.

De la méme fagon, l'assemblée générale ordinaayamt dans les conditions prévues a l'article3R-22 du code de

commerce, peut accorder a chaque actionnaire ummeosur dividendes et pour tout ou partie duddnaute sur
dividende, une option entre le paiement de 'acerspt dividende en numéraire ou en actions.
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(...)

18.2.3.3 Droit préférentiel de souscription

Les actions de la Société comportent toutes ur gréférentiel de souscription aux augmentationsagetal.
18.2.3.4 Limitation au droit de vote

Aucune clause statutaire ne restreint le droitate attaché aux actions.
18.2.3.5 Titres au porteur identifiable (article 8.3 destsiiz)

La Société pourra dans les conditions légalesgitméentaires en vigueur, demander a tout momentreoémunération
a sa charge, a tout organisme habilité, le noms'dw'agit d'une personne morale, la dénominaamale, la nationalité
et I'adresse des détenteurs de titres conférantdiamiement ou a terme le droit de vote dans sgwgsassemblées
d'actionnaires, ainsi que la quantité de titreemide par chacun d'eux et, le cas échéant, lesctiests dont ces titres
peuvent étre frappés.

18.2.4 Modalités de modification des droits des actionmss

Les droits des actionnaires tels que figurant demstatuts de la Société ne peuvent étre modjtiégpar une assemblée
générale extraordinaire des actionnaires.

18.2.5 Assemblées générales d'actionnaires
Tenue des assemblées (article 19 des statuts)
Les assemblées générales sont convoquées et rdanetes conditions fixées par la loi.

Lorsque la Société souhaite recourir a la convongpiar télécommunication électronique aux lieulate d'un envoi
postal, elle doit préalablement recueillir I'accdes actionnaires intéressés qui lui indiquent éelnesse électronique.

Les réunions ont lieu au siége social ou en totredieu précisé dans l'avis de convocation.

Le droit de participer aux assemblées est régilgmdispositions |égales et réglementaires en vigest régi par les
dispositions légales et réglementaires en vigueastnotamment subordonné a I'enregistrement caloipdes titres au
nom de l'actionnaire ou de I'intermédiaire insq@@ur son compte au troisi€me jour ouvré précédasseémblée a zéro
heure, heure de Paris, soit dans les comptesrde tibminatifs tenus par la Société, soit dansdesptes de titres au
porteur tenus par l'intermédiaire habilité.

L'actionnaire, a défaut d’assister personnellendelfdassemblée, peut choisir entre I'une des traimfiles suivantes :
- donner une procuration dans les conditions aaéed par la loi et les réglements,
- voter par correspondance, ou
- adresser une procuration a la société sans traticde mandat,

dans les conditions prévues par la loi et les mglds.

Le conseil d'administration peut organiser, darss denditions prévues par la loi et les réglememsvigueur, la
participation et le vote des actionnaires aux abl&s par visioconférence ou par des moyens deotéi@unication
permettant leur identification. Si le conseil d'adistration décide d'exercer cette faculté pour assemblée donnée, il
est fait état de cette décision du conseil dansslde réunion et/ou de convocation. Les actiomsaparticipant aux
assemblées par visioconférence ou par I'un queleodgs autres moyens de télécommunication vis#ésssids, selon le
choix du conseil d'administration, sont réputésenés pour le calcul du quorum et de la majorité.

Les assemblées sont présidées par le présideningdeitd'administration ou, en son absence, pdiréeteur général, par
un directeur général délégué s'il est administrateu par un administrateur spécialement déléguétieffet par le
conseil. A défaut, 'assemblée élit elle-méme s@sident.

Les fonctions de scrutateurs sont remplies padéesc membres de I'assemblée présents et accepmftrtions qui
disposent du plus grand nombre de voix. Le burésigde le secrétaire, qui peut étre choisi en deties actionnaires.

Il est tenu une feuille de présence dans les dondiprévues par la loi.
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L'assemblée générale ordinaire réunie sur premigmgocation ne délibére valablement que si lepagtires présents
ou représentés possedent au moins le cinquiémactiess ayant le droit de vote. L'assemblée géaénalinaire réunie
sur deuxieme convocation délibére valablement quelsoit le nombre d'actionnaires présents ou septés.

Les délibérations de l'assemblée générale ordirsirg prises a la majorité des voix des actioneapesents ou
représentés.

L'assemblée générale extraordinaire réunie suriprenctonvocation ne délibére valablement que sialtfonnaires
présents ou représentés possedent au moins le deartactions ayant le droit de vote. L'assembléaérgée

extraordinaire réunie sur deuxiéme convocation éldeére valablement que si les actionnaires présemtreprésentés
possedent au moins le cinquieme des actions ayainoit de vote.

Les délibérations de I'assemblée générale extraairdisont prises a la majorité des deux tiersvdesdes actionnaires
présents ou représenteés.

Les copies ou extraits des procés-verbaux de ffadée sont valablement certifiés par le présidemtcdnseil
d'administration, par un administrateur exercastféections de directeur général ou de directenégd délégué ou par
le secrétaire de I'assemblée.

Pouvoirs des assemblées (article 19 des statuts)

(...)

Les assemblées générales ordinaires et extraaeinaxercent leurs pouvoirs respectifs dans leditons prévues par
la loi.

18.2.6 Dispositions permettant de retarder, différer olethpécher un changement de contrdle.

Les statuts de la Société ne contiennent aucupesiion permettant de retarder, différer ou d'echpé un changement
de controle.

18.2.7 Franchissements de seuils statutaires (article 865 statuts)

Toute personne physique ou morale, agissant seutke @oncert, qui vient a détenir, soit directemsoit indirectement
au travers d'une ou plusieurs personnes morales ellendétient le contréle au sens de l'article -338u code de
commerce, une fraction égale a trois pour cent 8l%capital ou des droits de vote de la sociéteoatimultiple de ce
pourcentage, doit informer la société du nombral actions ou de droits de vote qu'elle possedaayen d'une lettre
recommandée avec demande d'avis de réception édrasssiege social dans le délai de quinze jouwrsnépter du
franchissement de I'un de ces seuils.

Cette obligation s'appligue également chaque fois kg fraction du capital ou des droits de voteculdé¢ devient
inférieure a I'un des seuils prévus a l'alinéaedsuis.

En cas de non-respect de cette disposition etesnadde d'un ou plusieurs actionnaires détenastpmir cent (3 %) au
moins du capital ou des droits de vote de la séciés actions excédant la fraction qui aurait tté @éclarée sont
privées du droit de vote pour toute assembléeidfaires qui se tiendrait jusqu'a l'expiratiomdiglai de deux (2) ans
suivant la date de régularisation de la notificatio

18.2.8 Stipulations particuliéres régissant les augmerntats de capital

Il n'existe pas de stipulations particulieres datuss plus strictes que les dispositions légdsssant des modifications
du capital.

1 9 CONTRATS IMPORTANTS

L'ensemble des contrats de la Société a été calaria le cours normal des affaires et n'appelledeasommentaire
particulier réserve faite des précisions relataes contrats avec la société Fidexi mentionnégsmeagraphe 13.1.3.
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20 INFORMATIONS PROVENANT DE TIERS, DECLARATIONS D’ERERTS ET DECLARATIONS
D'INTERETS

Néant

21 DOCUMENTS ACCESSIBLES AU PUBLIC

L'ensemble des documents sociaux de la sociéténtiétae mis a la disposition des actionnaires essultable au siége
social de la Société.

Peuvent notamment étre consultés :

- L’acte constitutif et les statuts de la société ;

- Tous rapports, courriers et autres documents, rirdtions financiéres historiques, évaluations, etadétions établis
par un expert a la demande de la Société, donpartie est incluse ou visée dans le document éeaéte ;

- Les informations financiéres historiques de la 8@ciet du Groupe pour chacun des deux exercicegdast la
publication du document de référence.

La Société entend communiquer ses résultats finecbnformément aux exigences des lois et réglatiens en
vigueur.

Liste des informations publiées ou rendues pubfiquecours des 12 derniers mois en applicatiofadele L 451-1-1
du Code Monétaire et Financier et de I'article 2211 du réglement général de I'Autorité des MardFfi@ésnciers

Informations publiées et accessibles sur les sitesnet de I'Autorité des Marchés Financievenv.amf-france.orpet
de la Société Le Noble Agevfvw.groupenobleage.com

Communiqués de presse :

Date Information

07 juin 2012 Répartition du capital et des dro#&svdte attachés aux actions au 31.05.2012

16 mai 2012 Avenant au contrat de liquidité

14 mai 2012 Modalités de Mise a disposition desudwnts préparatoires a I’Assemblée Générale
Mixte du 20 juin 2012

10 mai 2012 Répartition du capital et des droitsate attachés aux actions au 30.04.2012

10 mai 2012 Chiffre d’affaires duf'trimestre 2012

02 mai 2012 Mise en ligne du rapport financier air2011

13 avril 2012 Résultats annuels 2011

11 avril 2012 Répartition du capital et des drdiessvote attachés aux actions au 30.03.2012

06 mars 2012 Répartition du capital et des dratsate attachés aux actions au 29.02.2012

21 février 2012 Rectificatif de la Répartition dapital et des droits de vote attachés aux actions a
31.01.2012

07 février 2012 Chiffre d’affaires du™ trimestre 2011

03 février 2012 Répartition du capital et des drdit vote attachés aux actions au 31.01.2012

05 janvier 2012 Répartition de capital et des drdé vote attachés aux actions au 31.12.2011

05 janvier 2012 Bilan du contrat de liquidité au12/2011

09 décembre 2011 Répartition de capital et dessddei vote attachés aux actions au 30.11.2011

14 novembre 2011 Répartition de capital et dedsida vote attachés aux actions au 319.10.2011

03 novembre 2011 | Chiffre d’affaires dt"Strimestre 2011
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Date Information

24 octobre 2011 Nobilise prend 9,94% du capitaNdble Age

12 octobre 2011 Répartition de capital et des sldgtvote attachés aux actions au 30.09.2011

27 septembre 2011 Mise en ligne du rapport finarsgenestriel 2011

20 septembre 2011| Résultats dusémestre 2011

08 septembre 2011 Répartition du capital et deitsdile vote attachés aux actions au 31.08.2011

03 aodt 2011 Répartition du capital et des dratsate attachés aux actions au 29.07.2011
0laodt 2011 Chiffre d’affaires di®@rimestre 2011
29 juillet 2011 Mise en ligne du document de ré&fiéee2010

Déclaration des dirigeants relative aux opératioaalisées sur les titres de la Société :
01 février 2012 — Réf. 212D0391

01 février 2012 — Réf. 212D0390

11 novembre 2011 — Réf. 211C2046

04 novembre 2011 — Réf. 211D5287

04 novembre 2011 — Réf. 211D5286

04 novembre 2011 — Réf. 211D5285

04 novembre 2011 — Réf. 211D5284

04 novembre 2011 — Réf. 211D5283

04 novembre 2011 — Réf. 211D5282

Informations publiées par la Société Le Noble Agadlie Bulletin des annonces légales obligatoBéd Q) et
accessibles sur le site internet du BAL@Mwv.balo.journal-officiel.gouv. .

22 INFORMATIONS SUR LES PARTICIPATIONS

Le lecteur pourra se reporter au tableau des fations et des filiales consolidées figurant fidalu chapitre 7 du
présent document.
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