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RAPPORT SEMESTRIEL DACTIVITE

Les états financiers consolidés du Groupe NOBLE A@latifs a la cléture intermédiaire
semestrielle 2010 ont été arrétés par le Cons@dirdinistration en date du 08 septembre
2010 et ont fait I'objet d'une revue d’audit limétgpar les Commissaires aux Comptes du
Groupe.

1. Synthése du premier semestre

Dans un contexte macroéconomique toujours marquiepancertitudes, le Groupe a affiché
sur les six premiers mois de I'exercice une noevplogression de ses contributions aux
résultats.

Cette régularité démontre la pertinence du mod&éetidprise et la forte visibilité dont il
bénéficie dans I'exploitation des deux métiers clémgntaires du Long et du Moyen Séjour.

Le Groupe a poursuivi un lourd programme d’investisents immobiliers. Cing nouveaux
établissements ont ainsi rejoint les meilleurs gdarls de fonctionnement du Groupe, ce qui
porte de 23 a 28 le nombre de sites intégralemesttucturés au sein d'un parc désormais
constitué de 39 établissements pour 3 641 litsxptogeation au 30 juin 2010.

La bonne tenue de l'activité bénéficie du moteur lalecroissance interne et de I'effet
mécanique de la montée en remplissage des étabéiate ouverts ou agrandis au cours de
'année 2009.

Le niveau d'activité Exploitation arrété a 87.7 lmihs d’euros affiche sur un an une
croissance organique solide de 9%, hors effet desrtures de site. Cette progression est la
résultante d’'une croissance en volume de 5% corataréc une hausse en valeur de 3.5%.
L’activité bénéficie également des variations deirpétre de 8% du fait des facturations
complémentaires du pble Santé de SERRIS ouverghutdiu second trimestre 2009, de la
contribution additionnelle en 2010 des acquisitio@alisées au premier semestre 2009 et
enfin de I'apport des extensions de site intervemles récemment.

Les résultats du début d’exercice suivent rigowement la feuille de route établie par le
management. A l'instar du résultat opérationnal,si¢ situent en amélioration sensible par
rapport aux réalisations de 2009, reflétant au delda dynamique des produits la bonne
maitrise des charges opérationnelles.

Le résultat opérationnel progresse sur un an de, 20%lien avec la hausse du chiffre
d’affaires (+16%), la tendance devant se maintamile second semestre de I'exercice.

Pénalisée par l'incidence sur le taux de margeadmipagne de conventionnement au tarif
soins global des Ehpad, désormais proche de sometda rentabilité opérationnelle de
l'activité Exploitation sort tout de méme renforc@€&.0% du chiffre d’affaires Exploitation
contre 6.8% a fin juin 2009. L’amélioration de lamge opérationnelle se trouve amplifiée
tous secteurs confondus par la contraction du veldiactivité immobiliere.
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Compte deE'ié}fg’”ﬁé SImpIfe | 30106120 | Exploit. | Immo. | | 30/06/08 | Exploit. | immo. | | V& NN
Chiffre d'Affaires 96 725 87 711 9014 98 144 75309| 22835 -1.45%
Charges de Personnel 48 248 47 689 559 40 928 40 441 487 +17.9%
Ebitdar 21524 21502 22 18 294 18 326 (32) +17.6%
Loyers externes 12 028 12 008 20 11 058 11 056 2 +8.8%
Ebitda 9 496 8113 1383 7 236 6 348 887 +31.2%
Résultat Opérationnel 6 964 6124 840 5810 5089 721 +19.9%
% Marge opérationnelle 7.2% 7.0% 9.3% 5.9% 6.8% 3.2% +128bp
Résultat Net 100% 2852 2598 254 2534 2380 154 +12.6%
Résultat net par action 0.3219 0.3024 +6.4%

Le Groupe s’est attaché par ailleurs a optimisetsecture financiere, en s’assurant ainsi une
baisse du colt de I'endettement de 12% sur un an.

En conséquence, le résultat net pris a 100% pregrdse 13% par rapport au premier
semestre 2009, I'amélioration devant étre soutenueours de la seconde partie de I'exercice
par I'avancement des opérations de restructuragiomeur effet positif sur les activités
Exploitation et Immobiliére.

Dans un contexte d’importants changements réglairent anticipés par le Groupe, qui
continuent de peser sur la rentabilité a court ¢erfa bonne tenue des résultats semestriels
s’appuie sur le poids croissant du parc en régienerdisiere. Il représente désormais 77% de
la capacité totale en exploitation a fin juin 2@bhitre 63% a la méme période de I'an passe.

Les variations observées sur les postes du bikulteét pour I'essentiel de I'incidence des
opérations financieres (désendettement net) eadancement des programmes immobiliers
au cours du premier semestre 2010.

La structure financiére offre une grande flexiBil& fin juin 2010 et devrait bénéficier de la
forte récurrence des cash-flows libres opératiaselr le segment des établissements en
régime de croisiere.

La trésorerie disponible du Secteur Exploitatiolésie a 18.4 millions deuros. La
génération de flux de trésorerie devrait se remfoets cours du second semestre grace a la
contribution aux résultats positive des sociétéxploitation et a la réduction du besoin en
fonds de roulement.

Le niveau de trésorerie permet d’envisager sereenérmne politique de développement
active sur les prochains trimestres.
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2. Faits marguants de la période

Exploitation

Secteur long séjour

m Revalorisations tarifaires

L’arrété du ministere de I'Economie, de I'Industeede I'Emploi du 28 décembre 2009 a
fixé I'indexation maximale de contrats des résidgresents au 31 décembre 2009 au taux de
1.0 %, en dega du taux de 3.0% arrété en 2008ljexercice 2009.

m Renouvellement de conventions tripartites

Le premier semestre a été marqué par le convertioent et le passage au tarif soins global
de 3 établissements :

Asphodia — 91 : 120 lits au 01/08/2010 (nouvellevamtion + passage en
global)

Les Pléiades — 83 : 80 lits au 01/04/2010 (conwargn cours de signature)
« Le Monthéard — 72 : 85 lits au 01/01/2010 (passamgeglobal)
Ces négociations portent a 24 le nombre d’Ehpad sonventionnement global signé au 30
juin 2010 représentant 2 120 lits, soit 85% du ltatas lits exploités en Ehpad. Les

négociations sont en cours pour le passage en mtiowesoins a tarif global de 3 résidences
complémentaires : Arcade (92), Marconi (92) et Qané66).

s Ouverture

Une filiale du Groupe Le Noble Age a obtenu laigation d’exercer une activité
d’hospitalisation a domicile dans le Saumurois worprincipe de 30 places. Cette activité
nouvelle pour le Groupe, est exercée en partenaaisc les acteurs locaux du
Saumurois. Les premiers patients ont été pris argeha la fin du premier semestre 2010.

Secteur moyen séjour

m  Revalorisations tarifaires

L’arrété ministériel de début 2010 a fixé le taugvdblution moyen national des tarifs des
prestations de soins de suite ou de réadaptaiof086 contre 0.5% I'an dernier, qui modulé
par spécialités conduit & un taux moyen de revadtan de 0.47%.

L’établissement psychiatrique est parvenu pourasadfaire reconnaitre sur le plan tarifaire
la spécialité de prise en charge d’hospitalisatimffice ou & demande d’un tiers a compter
du 01 avril 2010.
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Ensemble

m Taux d’occupation

Sur I'ensemble du parc des Ehpad et des SSR, @ntd2s capacités se situent en phase de
restructuration ou de montée en régime, le taugatdipation consolidé approche 95%, soit
une amélioration sensible de pres d’un point suarun

Il profite du plus fort remplissage des établisset®ieen régime de croisiere, notamment en
région parisienne (+ 3 points en comparable pgrad juin 2009).

Développement

m  Opérations de reprise
Le premier semestre n'a pas connu de réalisatiopédations de croissance externe.

m Capacité du parc

Au 30 juin 2010, le réseau en exploitation comp6 B lits répartis sur 39 établissements, au
sein de 28 Ehpad (2 489 lits), 5 Soins de SuitRké@idaptation (552 lits), 1 structure

d’hospitalisation a domicile (30 places), 1 Cliregpsychiatrique (163 lits), et 4 Maisons de
Repos en Belgique (407 lits).

30/06/09 01/09/2010
Nb |Nb long | moyen| Nb | Nb
éth |lits séjour | séjour| lits | étb

Lits en exploitation 38 | 3562 2896 745 | 3641 39
dont en régime de croisiere 28 2249271 519 | 2790 28

m Deal-Flow

Au 30 juin 2010, la capacité de lits contractuaigacquis, autorisés ou sous protocole)
s’établit a 306 unités.

Juridique

m Répartition du Capital au 30 juin 2010

Le capital social reste inchangé a 17 084 282iis@en 8 542 141 actions d’'une valeur
nominale de 2 euros.

Membres du pacte et dirigeants : 62.1% (67.3 %ddgits de vote)
Société Cogepa (holding familiale) : 10.5%

Salariés : 1.2%

Flottant (Autres actionnaires publics et individt)el26.2%

o O O O
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3. Méthodes comptables

Présentation des états financiers

Dans le cadre de la recherche d’'une meilleure imdion financiere, le Groupe avait procédé
au 30 juin 2009 a un changement au titre de laeptéon des états portant sur le tableau de
flux de trésorerie et sur le compte de résultasobdé.

La loi de Finances 2010 réformant la Taxe Professtle a introduit une Contribution
Economique Territoriale. Le Groupe comptabilise28a0 cette contribution dans la rubrique
«Charges d'imp6t» du compte de résultat.

Principes comptables

Les principes comptables retenus pour I'élaboraties comptes consolidés semestriels
réesumés au 30 juin 2010 sont identiques a cewnust@our I'élaboration des comptes
annuels au 31 décembre 2009.

4. Activité et résultats

Activité

Au terme des 6 premiers mois de I'exercice, lefihifi’affaires total est arrété a 96.7
millions d’euros contre 98.1 millions un an aupanatyv Il s’inscrit en léger repli de -1.4% par
rapport au 30 juin 2009. Ce mouvement est la ré@stdtd’'une moindre activité immobiliere,
I'exercice passé bénéficiant pour mémoire de fatimms exceptionnelles liées a la vente
d’'un immeuble existant (Garches) et de revenuspmbitants chantiers de construction et de
rénovation comptabilisés a I'avancement.

Le Groupe Noble Age affiche une hausse soutendacevité Exploitation a 87.7 millions
d’euros a fin juin 2010 (+ 17%), tirée par la corsgote organique (+ 8.6% conforme a la
prévision) et par les évolutions du périmetre (698. en décélération compte tenu de
I'agenda des opérations de croissance externe).

CA du 1* semestre

. , 2005 2006 2007 2008 2009 2010
En millions d’€

Chiffre d’Affaires Total 32.1 29.2 43.7 61.6 98.. 96.7
Chiffre d’Affaires Exploitation 21.8 28.3 43.4 56.5 75.3 87.7
Evolution N-1 CA Exploitation +9% +30% +53% +%B0 +33% +17%
dont croissance organigue +11.2% +12.7% +10.8% +8.8¢ +8.6%
\2/864CA en moyenne annuelle / 9% +19% +29% +30% +30C + 28%

L’activité immobiliere comptabilisée pour 9 milliend’euros a fin juin 2010 contre 22.8
millions a la méme période de 2009 est principatgnmnstituée des facturations du
programme de construction de Martigues pour 4.5and d’euros, des revenus du chantier
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de rénovation de la résidence de La Touques p86rrillion d’euros (fin du programme et
livraison du mobilier) et de 'avancement des ttavaoncernant le batiment existant de La
Celle Saint Cloud pour 1.8 million d’euros.

L’activité Long Séjour représente 74% du total dasturations Exploitation du Groupe
contre 77% un an auparavant. Elle s’établit en $&de 12% a 65.0 millions d’euros contre
58.0 millions fin juin 2009. Les revenus de l'agé&/Moyen Se&jour s’inscrivent pour leur part
en forte progression de 30% a 22.6 millions d’eudosfait des entrées de périmétre de 2009
et de I'amélioration notable du taux d’occupatices détablissements sanitaires constaté au
cours du premier semestre 2010.

L’évolution du chiffre d’affaires & mi année se & en ligne avec le plan de marche du
Groupe.

Ebitdar

Indicateur mesurant la performance opérationneltloyers, frais financiers et dotations
aux amortissements, sa contribution est indépeaddat mode de détention des actifs
immobiliers.

L’Ebitdar consolidé ressort a 21.5 millions d’euras premier semestre 2010 contre 18.3
millions d’euros un an plus tot. Il est constituélasivement de la contribution du secteur
Exploitation.

Il affiche une contribution additionnelle de 3.2llimhs d’euros (+17%), pour une rentabilité
moyenne de 24.5% du chiffre d’affaires Exploitatien amélioration sur un an de 0,2 point
(24.3%).

Charges de personnel

Représentant 54.4% du chiffre d’affaires Explod@ata fin juin 2010 pour 53.7% a fin juin
2009, les charges de personnel Exploitation (homsigions pour retraites) sont bien
maitrisées d’un exercice a l'autre. Le renforcententencadrement médical dans les Ehpad
pris en charge conventionnellement par I'Assurdviaiadie au moyen d’un chiffre d’affaires
soins complémentaire et la part croissante deiliéetsanitaire dans les facturations du
Groupe expliquent a eux seuls la variation observé

En effet, une hausse de 2 points des frais de mpeesgapportée au chiffre d’affaires est
logiqguement constatée a l'issue d'un passage deadion du tarif soins partiel au tarif soins
global, sans effet sur le résultat. Concernanétesir sanitaire davantage meédicalisé, la part
des frais de personnel représente 55% du chifeifaies, soit un écart de 6.7 points avec le
secteur du Long Séjour France structurellementiadn® taux d’encadrement.

Les effectifs moyens du premier semestre s'étadlisa 2 297 personnes en équivalent temps
plein, en progression de 12% par rapport a juinf2@0044 Etp en donnée corrigée de juin
2009).

Impots et taxes

lls comprennent les taxes fonciéres, les taxesesusalaires et autres taxes sociales pour un
montant de 3.24 millions d’euros, soit un ratio 6% du chiffre d’affaires du secteur
Exploitation intégrant l'effet du classement de datisation sur la valeur ajoutée des
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entreprises (CVAE, composante de la Contributioariéenique Territoriale se substituant a
I'ancienne taxe professionnelle) dans la chargamfit société en 2010.

Au final, sur les six premiers mois de I'exerciteemarge sur Ebitdar des établissements en
régime de croisiere s’éleve a 27.1% a comparer ahjectif annuel de 26.5%, soit une
avance sur le budget de 0.6 point et une progmesi®ol.1 point par rapport a la méme
période de 2009.

Le nombre désormais limité de dossiers en atteatsighature de convention en dotation
globale (pour rappel, elle induit une activité cdémpentaire sans apport de marge) devrait
peser moins fortement au cours des prochaines desricur I'évolution de la marge
opérationnelle des établissements.

Le taux de marge sur Ebitdar du secteur Moyen $d¢jasse de 18.0% a 18.7% du chiffre
d’affaires a fin juin 2010, reflétant le meillelemplissage des établissements sanitaires, la
poursuite des programmes de restructuration desamduire a terme a une amélioration
substantielle de la rentabilité opérationnelle.

Le taux de marge sur Ebitdar du secteur Long S&@leve comparativement a 26.8%, en
progression d’'un demi-point, grace a un meilleonplssage des établissements implantés en
région parisienne et a un bon contrdle des chamgésationnelles.

Ebitda

Les loyers externes consolidés s’établissent a f#lilons d’euros contre 11.1 millions
d’euros au 30 juin 2009 (+ 0.95 million d’eurod¥. progressent a un rythme moitié moindre
que le chiffre d’affaires Exploitation, a + 8.8%mntie + 16.5%.

Leur part relative décline a 15.3% du chiffre dafés Exploitation a fin juin 2010 contre
15.9% a la méme période de 2009, dans un contémtierlation des loyers maitrisée.

En effet, retraitée sur la base d’un périmétre @orisla revalorisation des loyers indexés sur
un panier d’indices métier s’établirait a +2.0% pyport au premier semestre 2009.

En conséquence, I'Ebitda de I'ensemble consolidi&gé a 9.5 millions d’euros au premier
semestre 2010, en hausse de 2.3 millions d’eurB3%}, soit une rentabilité sur chiffre
d’affaires en progression de 2.4 points a 9.8%reoh#4% un an plus tot.

Cette croissance se refléte également dans leusdexploitation dont la marge sur Ebitda
s’établit en amélioration sensible de 0.8 point.299 malgré l'incidence défavorable des
reconventionnements en tarif soins global dans Bbepad. La marge sur Ebitda des
établissements en régime de croisiére suit uneutool tout aussi favorable a 10.2% du
chiffre d’affaires, soit une progression de 0.8pgiar rapport au 30 juin 2009.

Résultat opérationnel

Il intégre des dotations aux amortissements pounontant de 1.8 million d’euros au 30 juin
2010 en hausse maitrisée de 13% par rapport auir8B@Q09, des dotations aux provisions
pour risque de 0.5 million (provision de 0.3 milligur honoraires médicaux en Exploitation
et dépréciation de stocks en Immobilier de 0.2 ionlld’euros correspondant au plan
d’amortissement des actifs immobiliers dans les ptem sociaux) et enfin des provisions
pour départ a la retraite pour 0.2 million d’eurbsnsemble des 3 postes représentant une
charge de -2.5 millions deuros, expliguant le pass entre I'Ebitda et le Résultat
Opérationnel.
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En conséquence, le résultat opérationnel du Grel@hé&ve a 6.96 millions d’euros a fin juin
2010 contre 5.81 millions d’euros un an plus tbafliche une progression notable de 20%
sur un an en dépit des effets précités sur lamsedoins en secteur Long Séjour et la
poursuite du programme de restructuration surdeese Moyen Séjour.

La marge opérationnelle totale du Groupe représdatelors 7.2% du chiffre d’affaires
consolidé contre 5.9% un an plus t6t, en hausde3ipoint.

La marge du secteur Exploitation s'établit a 7.@te affiche une lIégére progression de 20
points de base par rapport au premier semestre @008lle représentait 6.8% du chiffre
d’affaires. L'amélioration est plus prononcée ptag établissements en régime de croisiere
dont la rentabilité opérationnelle atteint 8.1%3&ujuin 2010 en hausse sensible d’'un demi-
point par rapport a juin 2009.

Plus contrastée, la marge du secteur Immobiliegnesse de 6.2 points, passant de 3.2% au
premier semestre 2009 a 9.3% au premier semesfr@, 2l fait d’'une contraction de
I'activité d’'un exercice a l'autre.

La contribution du Secteur Exploitation au résulta@€rationnel reste inchangée, soit une
répartition du résultat opérationnel entre 88% pleusecteur Exploitation et 12% pour le
secteur Immobilier & fin juin 2010.

Co(t de I'endettement net

Pour rappel, le colt de I'endettement est consesgentiellement des intéréts d’emprunts
souscrits afin d’acquérir de nouvelles capacitéstgdet accessoirement de ceux relatifs aux
préts financant des travaux d’entretien et de reasarice du parc installé.

Hors effet des autres produits et charges finascier colt de I'endettement financier net
s’établit a -1.73 million d’euros au 30 juin 201éntre -1.96 million au 30 juin 2009, soit un
repli notable de -12% sur un an. La performancepsigue par la réduction de la dette
financiére nette moyenne ainsi que par la baisseodt moyen de la dette qui s’établit &
4.6% a fin juin 2010.

Il est constitué a hauteur de 83% de charges fiages affectables au secteur Exploitation,
soit -1.43 million d’euros (a comparer a 75% daltéan dernier pour -1.47 million d’euros),
les ensembles immobiliers cessibles a court ou mégeme représentant 17% des charges
financiéres du Groupe (soit -0.30 million d’euros).

Le colt de I'endettement net représente -1.63%hiftre d’affaires Exploitation du premier
semestre 2010 contre -1.96% au 30 juin 2009. fepeésente plus que 17.6% de I'Ebitda du
secteur Exploitation contre 23.2% un an plus tot.

La politique active de couverture permet d’encadiexposition a la variation des taux a
court et moyen terme. Ainsi, 88% de I'encours esttacté a taux fixe ou se trouve swappé
(de variable a fixe) tandis qu’un prét bonifié & atis en place sur 9% de I'encours, limitant
au final la part de I'endettement exposée au risgpieaux a moins de 2.5% du total des
encours de capital au 30 juin 2010.
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Résultat net

Déduction faite d’'une charge d'imp6t de -2.28 mills d’euros représentant un taux
d’'imposition apparent de 44.4% qui tient comptelaeouvelle cotisation sur la valeur
ajoutée des entreprises, le résultat net consel@éve a 2.852 millions d’euros au 30 juin
2010. Il s’établit en croissance de 13 % par rappompremier semestre 2009.

La marge nette prise & 100% s’inscrit en amélionaéi 2.95% du chiffre d’affaires consolidé
contre 2.58% I'an passeé et 2.71% a fin juin 2008.

La marge nette du secteur Exploitation s’établiéger repli & 2.96% du chiffre d’affaires
contre 3.16% a fin juin 2009, pénalisée par ladinla campagne de conventionnement au
tarif soins global mais surtout par I'effet dilutifes restructurations et des montées en
remplissage en cours sur la moitié du parc Moygousét la moitié du réseau belge.

Le Groupe se trouvant I'actionnaire majoritairetogtes les sociétés d’exploitation intégrées
a I'exception de la SARL La Chézaliére, le réduftat part groupe est proche du résultat
100%. Il enregistre une hausse de +13% a 2.750mélld’euros contre 2.43 millions d’euros

a fin juin 2009, représentant une marge nette 8492.a fin juin 2010 a comparer a 2.48% un
an plus tot.
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Situation financiére semestrielle

En millions d’euros 30/06/10 31/12/09 | 30/06/10 31/12/09
66.5 64.1 Capitaux propres totaux
66.2 63.7  Capitaux propres du groupe
0.3 0.4 Intéréts minoritaires
Actifs non courants 153.9 1545 92.2 95.8 Passifs non courants
Ecarts d’acquisition 31.9 32.2 1.9 1.7 Engagements de retraite
Immobilisations incorporelles 102.2 102.2 30.0 31.0 Imp6ts différés passifs
Immobilisations corporelles 18.4 18.0 59.8 62.6 Emprunts et dettes non
courants
Immobilisations financieres 1.2 0.8 0.5 0.5 Autres éléments non courants
Imp6ts différés actifs 0.2 1.3
Actifs courants 93.8 97.1 89 91.7 Passifs courants
Stocks et en-cours 33.3 32.6 1.8 15 Provisions pour risques et
charges
Clients et comptes rattachés 30.1 34.1 13.9 12.6 Dettes fourn. & avances regues
Autres créances & comgtes de 91 10.3 435 447 Emprunts et dettes fin.
régul courants
Trésorerie et équivalents 21.3 20.1 29.8 32.9  Autres dettes & cptes de régul.
TOTAL ACTIF 2477 251.6 247.7 251.6 TOTAL PASSIF

L’analyse poste a poste de I'actif fait apparditgevariations liées aux principaux événements
suivants:

« diminution des écarts d’acquisition pour 0.3 millid’euros liée a I'amortissement des
malis de fusion sur deux opérations immobilieresg@bilisées a I'avancement,

- diminution des impots différés actifs pour -1.0lmai d’euros compte tenu des effets de la
compensation désormais appliqguée des impots dsffacéifs et passifs au sein du méme
périmetre d’'intégration fiscale,

« hausse des immobilisations corporelles de 0.4 anilli’euros, du fait d’investissements
pour 2.6 millions d’euros intégralement autofinandéns I'attente de la mise en place d'un
financement de Groupe, des cessions réalisées-pdumillion d’euros et des dotations
aux amortissements de la période pour -1.7 mild@uros : soit une variation de +0.35
million d’euros,

diminution des comptes clients pour -4 millionsulies compte tenu des encaissements de
ventes immobilieres enregistrées sur le progranmmecbilier de La Touque et des actions
de réduction des besoins en fonds de roulemeneetews Exploitation, & renforcer au
cours su second semestre 2010.

Le total de I'actif s’établit au 30 juin 2010 a 247millions d’euros, en contraction de 4
millions d’euros par rapport a I'ouverture du 3tebre 2009.
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Les variations au passif concernent principalement

» le renforcement des capitaux propres a 66.5 mdlidieuros par incorporation du résultat
de la période (a hauteur du résultat net du pregaprestre 2010 de 2.85 millions d’euros,
des pertes de -0.25 million comptabilisées suiirleBuments financiers dans les réserves
consolidées et des distributions aux actionnair@emtaires pour -0.2 million),

» la diminution du poste des imp6ts différés au patesi-1.1 million d’euros en contrepartie
de celle observée sur les impots differés a I'actif

* |a baisse des dettes financiéres courantes etawmartes de -4.0 millions d’euros a 103.3
millions (pour mémoire, elles représentaient 12@iBions d’euros a fin juin 2009), sous
I'effet conjugué des principaux mouvements suivants

- les remboursements des autres emprunts pour -Bidnsid’euros,

- limpact complémentaire a la cléture de la valdiga des instruments de
couverture pour +0.4 million d’euros,

- les remboursements de prét sur I'opération immexralide Garches (travaux de
rénovation) pour -1.1 million d’euros et sur le tagee de 3 ensembles immobiliers
pour -0.2 million d’euros,

- l'utilisation de concours bancaires complémentagassecteur Immobilier pour
+0.3 million d’euros pour satisfaire les besoingrésorerie constatés au cours de
I'avancement des chantiers immobiliers,

- le solde de +0.1 million d’euros correspondant astascription nette des
remboursements des cautions résidents.

Structure financiére

Le Groupe Noble Age dispose d’'une structure denbdlalide et particulierement flexible,
l'intégralité des covenants bancaires se trouvespiectée au 30 juin 2010.

Quatre ensembles immobiliers et deux ensembleseiansont enregistrés dans les comptes
de Groupe au 30 juin 2010. lls représentent un teerdent de 25.9 millions d’euros, a
rapporter & une valeur enregistrée en compte dksstde 27.8 millions d’euros, soit un
emploi net de 1.9 million d’euros.

Déduction faite des stocks cessibles a moyen téemecontrepartie desquels figurent au
passif des crédits immobiliers dédiés), I'endetteimaet s’établit a fin juin 2010 a 54.2
millions d’euros répartis a part égale entre leesgcExploitation (40.6 millions d’euros) et le
secteur Immobilier (41.4 millions d’euros). L'entéghent net représente 82% des capitaux
propres a fin juin 2010 contre 134% I'an derniéa séme date et 95% a la cléture annuelle
2009.

En cas de réévaluation a leur juste valeur desriaatmns d’exploiter des créations
d’établissements (et non a la valeur historiqugtel préconisé et appliqué en normes IFRS),
le Gearing du Groupe s’établirait a 60% et une fetgaité des stocks immobiliers a céder a
moins de 20%.
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La composante Exploitation de I'endettement afficimeeGearing de 60% au 30 juin 2010
pour 67% au 31 décembre 2009 et 110% au 30 juif, it un désendettement depsints
sur les douze derniers mois.

La dette nette consolidée d’exploitation représemtenultiple de 2.1 fois I'Ebitda consolidé
au 30 juin 2010 pour un covenant établi a x 5.0.

Le Groupe dispose d'un fonds de roulement et dee$igde financement immédiatement
mobilisables pour avancer en bon ordre son pladé¥eloppement au cours des prochains
trimestres.

Fidéle a sa logique d’externalisation des actifsnohiliers repris, une fois la spécification
faite du périmétre de restructuration, des paraadinanciers et du calendrier de travaux, le
Groupe entend continuer d’allouer en priorité sgstaux aux besoins de I'Exploitation. Afin
de faire porter un taux d’effort acceptable pasd&iété d’exploitation, le groupe pourrait
envisager temporairement, en cas de besoin, lageodes murs, dés lors que les conditions
economiques de cession en bloc de certains ensenmbfeobiliers ne se trouveraient pas
remplies.

Exploitation + Immobilier En millions d’euros  30/06/10 31/12/09  30/06/09
CAPITAUX PROPRES (1) 66.5 64.1 52.3
Dettes financieres yc dettes immobilieres 103.3 107.3 120.3
Stocks immobiliers cessibles et ventes immo. auees 27.8 26.0 40.6
VMP et disponibilités 21.3 20.1 9.7
ENDETTEMENT NET RETRAITE (2) 54.2 61.2 70.1
GEARING RETRAITE (Dettes / CP) (2)/(1) 82% 95% 134%
Exploitation En millions d’euros  30/06/10  31/12/09  30/06/09
Capitaux propres Exploitation (3) 67.4 65.2 51.6
Endettement net Exploitation (4) 40.6 43.8 56.6
Gearing Exploitation (4) / (3) 60% 67% 110%
% Endettement net Expl / Total Dette nette (4)/ (2 75% 72% 81%
Dettes nettes Exploitation / Ebitda Ensemble Cadéol 2.14* 3.2 3.91*
Codt endettement net Exploitation / Ebitda Exploit -17.6% -22.4% -23.2%

* ratio rapporté en base annuelle

= |Les flux nets detrésorerie générés phkactivité s'élévent a 10.0 millions d’euros au 30
juin 2010, & comparer a 0.6 million d’euros un ars pot.

La marge brute d'autofinancement (avant colt delédement net et charge d’'imp6t) ressort
a 9.51 millions d’euros contre 7.49 millions d’esira la méme période de 2009, soit une
progression de 27% traduisant la bonne généragarash au cours du premier semestre.
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Les établissements en régime de croisiére contitbaehauteur de 74% a la marge brute
d’autofinancement du Groupe, soit un cash-flow deniillions d’euros représentant 10.2%
de leur chiffre d’affaires.

L’'analyse comparative du besoin en fonds de roubénye compris les impots décaisseés)
entre le premier semestre 2010 et le premier seen2609 fait apparaitre une variation du
besoin plus favorable de 7.4 millions d’euros grdctamment a la charge d’'imp6t décaissée
exceptionnelle en 2009 et non reconductible en 28406 millions d’euros), une maitrise
renforcée de la gestion des postes clients en Z82@B millions d’euros). Il subsiste
néanmoins des mesures d’optimisation du recouvredencréances aupres notamment des
Caisses Régionales d’Assurance Maladie sur lesegperationnel du Moyen Séjour.

30/0610 30/06/09
S1 S1

TRESORERIE A L'OUVERTURE 17.15 12.11

Marge brute d’autofinanceme 9.50 7.49

Variation du B.F.R  +1.42 -1.38

Imp6t décaiss  -0.88 -5.48

FLUX DE TRESORERIE LIES A L’'ACTIVITE (1) 10.04 0.62
FLUX DE TRESORERIE D’'INVESTISSEMENT (z -2.18 -13.60

En millions d’euros

FLUX DE TRESORERIE DE FINANCEMENT (¢ -7.02 4.87
VARIATION DE TRESORERIE (1) + (2) + (¢ +0.84 -8.11

TRESORERIE A LA CLOTURE 17.99 3.99

» Les flux d'investissementde -2.2 millions d’euros sont constitués d’acdigai sur la
période d'immobilisations corporelles pour -2.3 lioils d’euros (représentant 2.7% du
chiffre d’affaires Exploitation, et se trouvant attente de mise en place d’'un prét capex
Groupe au cours du deuxieme semestre) et d’autoesements pour +0.1 million d’euros
(cession d'immobilisations pour 0.5 million compéespar ailleurs par la mise en place
d’une garantie bancaire de 0.4 million dans le eakinne procédure fiscale en contentieux).

» Les flux de financement s’établissent a -7.0 millions d’euros et se limiteau
remboursement des échéances de prét pour -4.8msilli’euros (dont -3.5 millions de dettes
Exploitation), au colt de I'endettement net dedaqule pour -1.8 million et enfin a d’autres
mouvements pour -0.4 million d’euros constitués wdersement des dividendes aux
minoritaires et des échéances de crédit-bail nebili

La trésorerie consolidéedu Groupe ressort a fin juin 2010 a 18.0 milliofeuros contre 4.0
millions d’euros a fin juin 2009. Elle intégre ddsponibilités a I'actif de 21.2 millions
d’euros en hausse de 11.6 millions d’euros surrustades concours bancaires au passif de
-3.3 millions d’euros (en dettes courantes) en wution de 2.4 millions d’euros sur les
douze dernier mois.

Le secteur Exploitation reste au 30 juin 2010 esitmn de préteur de 10.1 millions d’euros
vis a vis du secteur Immobilier dans des propostidfailleurs comparables a la position
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arrétée au premier semestre 2009 (9.8 millionsa éa cléture annuelle de 2009 (10.5
millions).

Les actions de recouvrement d’'une partie du besaifonds de roulement du Secteur

Exploitation jointes & une bonne génération de cdad éetablissements soutiendront la
trésorerie disponible au cours du deuxieme sem28ire.

5. Perspectives et développement

Développement

L’accroissement du parc réalisé au cours du seaftcee 2009 représente un chiffre
d’affaires complémentaire de 8 millions d’euros leupremier semestre 2010 et de I'ordre de
10 millions d’euros sur 'ensemble de I'exercice.

Dans les mois a venir, le Groupe entend mener atsone les affaires se trouvant
actuellement sous protocole et densifier sa baggajets en étude, marque de sa confiance
dans l'atteinte de son plan de développement 201@-Zautorisations et acquisitions) a
hauteur d’environ 500 a 600 lits par an, hors djgra exceptionnelles.

Objectifs 2010

Les premiéres tendances constatées sur le secomebtse traduisent un niveau d’activité
satisfaisant.

Les objectifs annoncés par le management au caupsaiier semestre 2010 portant sur le
volume d’activité en Exploitation de 180 million&dros au titre de I'exercice 2010, une
marge sur Ebitdar des établissements en régimeraisiece de 26.5% et un résultat
opérationnel de 16 millions d’euros a la cloturel’deercice restent a la portée du Groupe,
toute détérioration des conditions économiquest &asceptible néanmoins de peser sur le
taux d’occupation des établissements et leur mapgeationnelle.

Le Gearing du secteur Exploitation devrait s’apjgedans les mois a venir compte tenu du
fort désendettement réalisé depuis 2009 et depguriges de développement qui seront
financées aux deux tiers par appel a la dette.

Grace a l'effet de taille a poursuivre et la mone@erégime du secteur sanitaire, le Groupe
dispose d’'une marge d’appréciation significativesdeaentabilité opérationnelle.

Perspectives 2010-2014

Dans un environnement exigeant, le Groupe dispasge dorte visibilité sur ses marches
grace a l'anticipation des évolutions du secteunt&da récurrence de ses flux de trésorerie,
la sécurisation des dépenses d’'investissementesusites d’exploitation et la bonne gestion
de ses ressources internes.
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La croissance des résultats dans un contexte dednecactivité de développement accrédite
plus que jamais la ligne stratégique du Groupe axéeine mise en ceuvre systématique, sur
les sites non restructurés ou susceptibles d’extendes conditions d’exploitation les plus
pérennes pour assurer une prise en charge hautemédicalisée et sur la capacité
opérationnelle a délivrer les performances attendians le respect des critéres de gestion.
La forte médicalisation des activités du Groupenstfiee depuis 2007 constitue dés lors un
fort relais de croissance et un réel facteur démihciation dans le positionnement de l'offre.

Le niveau de trésorerie disponible doit pouvoir tenir une politique active le
développement au cours des prochains semestres.

Le Groupe NOBLE AGE reste en ligne avec son plamé@eloppement. La croissance de

ses résultats procédera naturellement de la matéhsdes programmes de restructuration,

de la gestion rigoureuse des colts d’intégratios @@blissements vers les standards de
fonctionnement internes et enfin de I'extensiorpdtc de lits en régime de croisiére.

Grace a un réservoir de lits en restructurationoitgmt, les capacités du parc en « régime de
croisiere » devant croitre de + 30% sur la pér2@El-2013 aprés une progression de + 24%
affichée en 2010, le Groupe dispose d’'un soclalsdiie résultats récurrents et d’'une base
sécurisée de cash-flows reposant sur un patrimiommaeobilier neuf ou remis a neuf de
grande qualité.

6. Evénements postérieurs a la clbture

Le Groupe a obtenu de I’Agence Régionale de Samt€ahtre I'autorisation d’étendre sur
I'établissement des Pins (41 — Lamotte Beuvron) pémmetre d’activités avec la prise en
charge d’une activité de soins de suite et de ptatlan spécialisés dans les affections de la
personne agée polypathologique, dépendante ow@eride dépendance, en complément du
renouvellement des spécialités déja existantesSéhcardio-vasculaires et respiratoires.

La nouvelle autorisation conclue pour une duréé @ms doit faire I'objet d’une signature
d’'un contrat pluri-annuel d’objectifs et de moyems premier trimestre 2011, qui précisera
les modalités de mise en ceuvre des 3 activitésisesra reconnaissance tarifaire spécifique.
Le CPOM fixera, outre les tarifs par spécialité teientations stratégiques, les objectifs de
gualité et de sécurité des soins, ainsi que leacii#s en volume de journées accordées a
I'établissement (demandes pendantes de 30 litcteffies en SSR personne agée poly-
pathologique et de 10 places d’hopital de jour 8R $ardio-vasculaire).

7. Principaux risques et incertitudes

L’appréciation du management sur la nature et \ean des risques reste inchangée. Les
principaux risques et incertitudes auxquels le @eopourrait étre confronté au second
semestre sont ceux détaillés au chapitre 4 « Factlurisque » du Document de Référence
2009.

L’accélération du développement, la baisse du tdccupation, le glissement dans le

planning d’opérations immobiliéres, la survenane@déds d’Exploitation liés notamment a la

signature des conventions tripartites, a la réoaptles arrétés tarifaires et des contrats
d’objectifs et de moyens constituent les principdagteurs susceptibles de ralentir la

progression de l'activité et de la marge opérattienet de détériorer la situation financiere

du Groupe.
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8. Transactions entre parties liées

L’information est reportée dans la note 24.2 dese&as aux états financiers semestriels
consolidés, précisant I'absence de variations fiogiives des transactions et des soldes au
cours du premier semestre 2010.
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COMPTE DE RESULTAT CONSOLIDE

En milliers d’euros Notes 30/06/2010 30/06/2009

Exploit. Immo. Total Exploit. Immo. Total
Chiffre d'affaires 87 711 9014 96725 75309 22 835 98 144
Achats consommés (7 771) (8935) (16 706) (6983) (21 803) (28 786)
Charges de personnel 1 (47 689) (559) (48248) (40 441) (487) (40 928)
Charges externes (20 981) (174) (21155) (19 262) (83) (19 345)
Impots, taxes et versements assimilés (3182) (58) (3240) (3 647) (35) (3 682)
Dotgtlgns nettes aux amortissements, dépréciatibasx 2 087) (267) (2354) (1 618) (166) (1 784)
provisions
?i/na;rslatlon de stocks de produits encours et de ptedu 20 1108 1127 126 164 590
Autres produits d'exploitation 2. 1207 4 1 244 1 950 1 95C
Autres charges d'exploitation 2. (136) (12) (149 (340) (340)
Compte de liaison (988) 988 4 4)
Résultat opérationnel courant 6 104 1108 1212 5098 21 5819
Autres produits opérationnels 3 602 602 356 356
Autres charges opérationnelles B (582) (268) (850) (365) (365)
Résultat opérationnel 6 124 840 6 964 5089 721 5810
Co(t de I'endettement financier net 4, (1 426) (300) (1726) (1 462) (499) (1 961)
Autres produits financiers i) 108 108 72 72
Autres charges financieres 5 (181) (33) (2149 (204) (204)
Résultat avant impot 4 625 507 5132 3495 po2 G vl g
Charges d'imp6t 6. (2 027) (253) (2280) (1115) (68) (1 183)
Résultat net des sociétés intégrées 2 598 254 2 852 2380 154 2 534
Résultat des sociétés mises en équivalence
Résultat net de 'ensemble consolidé 2 598 254 2852 2380 154 2 534
Intéréts minoritaires 84 21 105 79 25 104
Résultat net Part du groupe 2514 233 2747 2301 129 2450
Résultat par action 7 0,3219 0,3024
Résultat dilué par action i 0,3219 0,3024
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ETAT DU RESULTAT GLOBAL

En milliers d'euros ler semestre 2010 ler semestre 2009

Exploit Imno. Total Bxploit. Imno. Total
Résultat net de I'ensemble consolidé 2598 254 2852 2380 154 2534
Autres éléments du résultat global :
Variation de la juste valeur des instrurrents fisesic (387) (387) (1072 (2072)
Impdts différés sur juste valeur des instrumemtaders 133 133 370 370
Total des gains et pertes compta. directemenpigaLsgpropres (254) (254) (702 (702)
Résultat global de I'exercice 2344 254 2598 1678 154 1832
Dont part du groupe 2260 233 2493 1599 129 1728
Dont intéréts minoritaires 84 21 105 79 25 104
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SITUATION FINANCIERE CONSOLIDEE ACTIF

En milliers d'euros Notes 30/06/2010 31/12/2009

Exploit.  Immo. Total Exploit.  Immao. Total
Actifs non courants 150 044 3827 153871 150781 3702 154 483
Ecarts d’acquisition 8. 28 530 3394 31924 28530 3662 32192
Immobilisations incorporelles 9. 102 163 102 163 102202 102 202
Immobilisations corporelles 10. 18 341 48 18389 18018 27 18 045
Immobilisations financiéres 11 832 383 1215 761 13 774
Titres mis en équivalence
Impbts différés actifs 12. 178 2 180 1270 1270
Actifs courants 34783 59034 93817 36636 60443 97079
Stocks et en-cours 13 925 32410 33335 818 31736 32554
Clients et comptes rattachés 14. 9451 20656 30 107 9932 24178 34 110
Autres créances et comptes de régularisation 15. 5977 3136 9113 7865 2455 10 320
Trésorerie et équivalents de trésorerie 18 430 2832 21262 18021 2074 20095
TOTAL ACTIF 184 827 62861 247688 187417 64 145 251 562
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SITUATION FINANCIERE CONSOLIDEE PASSIF

En milliers d'euros Notes 30/06/2010 31/12/2009
Exploit. Immo. Total Exploit. Immo. Total

Capitaux propres totaux 16. 67 447 (939) 66508 65 254 (1171) 64 08¢
Capital social 17 084 17 084 17 084 17 084
Primes d'émission 24 457 24 457 24 457 24 457
Réserves consolidées 23114 (1 219) 21895 15327 7976 124
Résultat part du groupe 2514 233 2747 8009 (2015) 9945

Capitaux propres du groupe 67 169 (986) 66 183 64877 (1218) 63 659
Intéréts minoritaires 278 47 325 377 47 424
Passifs non courants 88 449 3743 92192 92 154 3640 95 79/
Engagements de retraite et avantages assimilés?. 1869 1 1870 1644 1644
Provisions pour risques et charges 18.
Impdts différés passifs 12. 26 352 3623 29975 27514 3528 31 042
Emprunts et dettes financiéres non courants  19. 59 835 13 59 848 62 636 5 62 641
Autres éléments non courants 20. 393 106 499 360 107 467
Passifs courants 28 931 60 057 88 988 3000961676 91 68t
Provisions pour risques et charges 18. 1781 10 1791 1518 1518
Dettes fournisseurs et avances regues 6 283 7604 87138 6954 5615 12 569
Emprunts et dettes financiéres courants 21 9 327 34 164 43491 9560 35123 44 683
Autres dettes et comptes de régularisation 22. 21634 8 185 29819 22 469 10446 32 915
Compte de liaison (10 094) 10 094 (10 492) 10492
TOTAL PASSIF 184 827 62 861 247688 187417 64 145 251 562
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TABLEAU DES FLUX DE TRESORERIE

En milliers d'euros Notes ler Semestre 2010 ler Semestre 2009
Exploit. Immo. Total Exploit. Immo. Total
OPERATIONS D'ACTIVITES
R ésultat net de I'ensemble consolidé 2852 2 534
Elimination des charges et produits sans incidesae
la trésorerie ou non liés a l'exploitatio
Amortissements et provisions 2 256 1600
Coltde I'endettement financier net 1832 2093
Charges d'imp6t 2 280 1183
Plus ou moins values de cession 271
Autres produits et charges sans impact sur la 14 62
trésorerie
Marge brute dautofmangement avant colt de 8 363 1142 9505 6 388 1 095 7 485
I'endettement net et impd
Variation du besoin en fonds de roulement (783) 2 200 1417 (2 244) 862 (1 382)
Stocks (107) (630) (737) (24) 7 404 7 380
Créances 1123 2 846 3969 (6 382) (7528) (13 910)
Dettes (1799) (16) (1 815) 4162 986 5 148
Impots décaissé (469) (411) (880) (1132) (4352) (5 484)
Flux net de trésorerie générés par l'activite 7111 D31 10 042 3012 (2 395) 619
OPERATIONS D'INVESTISSEMENT
Acquisition d'immobilisations incorporelles 9. (109) (1 247)
Acquisition d'immobilisations corporell i0 (2 261) (2 988)
Acquisition d'immobilisations financieres 1 (435) (31)
Cession d'immobilisations incorporelles
Cession d'immobilisations corporelles 526 335
Cession d'immobilisations financieres 11 58 689
Trésorerie nette sur variations de périmetre 11 38 (10 361)
Flux net de trésorerie liés aux opérations d'invesssement (2 183) (13 603)
OPERATIONS DE FINANCEMENT
Dividendes versés aux minoritaires (204) 237)
Augmentation de capital en numéraire et autres fond 16
propres '
Actions propres et autres élé ments non courants 81
Encaissements provenant d'emprunts 19 13 083
Remboursements des emprunts 19. (4 809) (4 852)
Codt financier payé (1814) (2 316)
Flux de financement sur dettes diverses (228) (810)
Elux net de trésorerie liés aux opérations de (7 024) 4 868
financement
Trésorerie a l'ouverture 18013 (862) 17151 11 476 634 12 110
Trésorerie a la cléture 18 421 (435) 17 986 6 673 (2679) 3 994
VARIATION DE TRESORERIE 408 a2 835 (4 803) (3 51 3) (8 116)
La trésorerie nette se décompose ainsi:
En milliers d’euros Notes ler Semestre 2010 ler Semestre 2009
Exploit. Immo. Total Exploit. Immo. T otal
Disponibilités 9171 2 832 12 003 6 684 2 639 9 323
VMP 9 259 9 254 338 338
Concours bancaires courants (9) (3 267) (3 276) (349) (5318) (5 667)
Trésorerie nette 18 421 (435) 17 986 6 673 (2679) 3 994
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VARIATIONS DES CAPITAUX PROPRES CONSOLIDES

Nonbre Capital Primes Actions  Résenes et | e i

En milliers d'euros Note : I UL } propres mino- propres
Adtions sodal  démssion Propres résultat iy i f
Situation au 31/12/2008 16 8M42141 16084 17300 ) (90 16960 50255 459 50714
Variation de capital
Neutralisation des fitres d'auto-controles
Distribution de dividendes (237) (237)
Total des transactions avec les actionnaires (237) (237)
Résultat net de la période 2430 2430 104 2534
Gains et pertes conptabilisés directement enwcapitapres (702) (702) (702
Resultz?u net et gains et pertes comptabilisés ditement 1728 1728 104 1832
en capitaux propres
Situation au 30/06/2009 16. 8042141 16084 17300 (90) 18688 51983 326 52309
Situation au 31/12/2009 16, 85342141 17084 24457 312 22241 63659 424 64083
Variation de capital
Neutralisation des titres d'auto-controles 31 31 31
Distribution de dividendes (204) (204)
Total des transactions avec les actionnaires 31 31 (204) an)
Résultat net de la période 2747 2747 105 2852
Gains et pertes conptabilisés directement enwcapitapres (254) (254) (254)
Resultz-_xt net et gains et pertes comptabilisés ditement 2493 2493 105 2508
en capitaux propres
Situation au 30/06/2010 16. 8542141 17084 24457 (92 24734 66183 325 66508
Dont exploitation 67 447
Dont immobilier (939)

Le montant des réserves non distribuables s’éleeB0 juin 2010 & 1 474 milliers d’euros
et a 1 244 milliers d’euros a la cl6ture de I'exeeqrécédent.
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ANNEXES AUX COMPTES CONSOLIDES

1. FAITS MARQUANTS DU SEMESTRE

Le Groupe Noble Age a poursuivi sa campagne deurellement des conventions en tarifs
soins globales avec le conventionnement de traisesux établissements.

Ces négociationgortent a 24 le nombre d’Ehpad sous conventionnegiebal signé au 30
juin 2010 représentant 2 120 lits, soit 85% du ltakas lits exploités en Ehpad. Les
négociations sont en cours pour le passage en otiowesoins a tarif global de 3 résidences
complémentaires

2. REFERENTIEL COMPTABLE , M ODALITES DE CONSOLIDATION , METHODES ET REGLES
COMPTABLES

2.1. Principes de préparation des états financiers

Les états financiers sont présentés en milliersird® arrondis au millier d’euros le plus

proche.

lls sont établis selon le principe du codt histoega I'exception de certaines catégories
d’actifs et de passifs évalués conformément autesegictées par les normes IFRS.

Les effets de saisonnalité sont limités au nomhk@ejodirs d’activité qui est légérement

supérieur au second semestre de chague annéeparilapport a celui du premier semestre.

En date du 8 septembre 2010, le Conseil d'admatistr a arrété et autorisé la publication
des états financiers de I'exercice clos au 3020ih0.

2.2. Méthodes comptables

Ces eétats financiers consolidés ont été établiscamformité avec les normes IFRS
(International Financial Reporting StandartBlles qu’adoptées par 'Union Européenne.
Ces états financiers consolidés intermédiairesmmésudu Groupe Le Noble Age ont été
préparés en conformité avec la norme IAS 34- Infdiom financiere intermédiaire. lls ne
comprennent pas I'ensemble des informations denesnpléur les états financiers annuels et
doivent étre lus en liaison avec les états finasctu Groupe pour I'exercice clos au 31
décembre 2009.

Les méthodes comptables ont été appliguées d'ungersauniforme par les entités du
Groupe.

Les principes comptables retenus pour I'élaboraties comptes consolidés semestriels
réesumés au 30 juin 2010 sont identiques a cewnust@our I'élaboration des comptes
consolidés annuels au 31 décembre 2009 et détddlés les comptes consolidés publiés a
cette date, a I'exception des normes suivantesajuti d’application obligatoire a compter du
ler janvier 2010 :

- Amendements IAS 39 « Eléments éligibles a uneatipd de couverture» ;
- IFRS 3 révisée « Regroupements d’entreprises » ;

- 1AS 27 révisée «Etats financiers consolidés @ividuels» ;

- IFRIC 12 « Accords de concession de services » ;
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- IFRIC 15 « Accords de construction de bien imrlieb# ;

- IFRIC 16 « Couvertures d’'un investissement nesdae activité a I'étranger » ;
- IFRIC 17 «Distribution en nature aux actionnaires

- IFRIC 18 «Transferts d’actifs de la part de dsen;

- IFRS 1 «lere adoption des IFRS» ;

- Amendements a IFRS 5 «Activités abandonnéess ssl améliorations 2008 ;
- Amendements a IFRS 2 « Transactions intra-groéglées en trésorerie » ;

- Procédure annuelle d’amélioration des IFRS 2009.

Ces normes et interprétations n’ont pas eu d'affgnificatif sur les comptes consolidés du
Groupe :

- IFRS 3 — Regroupement d’activités : La réevisian ld norme applicable aux exercices
ouverts a compter dif"Duillet 2009, maintient I'utilisation de la méthed’acquisition pour
les regroupements d’activités en introduisant desigements significatifs sur I'évaluation et
'enregistrement des paiements, des dettes évéadudes intéréts non assortis de controle et
des codts d’acquisition. Cette norme aura un imgact la comptabilisation des futurs
regroupements d’entreprises et notamment sur & @mn compte des frais d’acquisition du
regroupement (Cf. Note 8 sur le montant en 2009),

- IAS 27 (Etats financiers consolidés et individ)eLa révision de la norme, applicable aux
exercices ouverts a compter du ler Juillet 200ieet) que les effets de toutes les
transactions avec les intéréts non assortis de@ensoient enregistrés dans les capitaux
propres s’il 'y a pas de modification dans le colet des filiales et que ces transactions ne
générent ni goodwill ni résultat (celle-ci aura gEmpact sur les comptes).

Le Groupe n’'a appliqué par anticipation aucune meramendement ou interprétation déja
publiés par I'lASB mais non encore adoptés par iddnEuropéenne ou d'application non
obligatoire au 30 juin 2010.

Normes et interprétations d’application optionnelile30 juin 2010 :

- IAS 24 révisée «Information relative aux partiéss» ;

- IFRIC 19 «Extinction de passifs financiers aves thstruments de capitaux propres» ;

- Amendement a IFRIC 14 «Remboursement anticipé @dgences de financement
minimumo» ;

- Amendement & IAS 32 «Instruments financiers s@mnétion».

2.3. Principes de présentation de I'information fimnciére semestrielle
Les méthodes d’évaluation spécifiques aux arrétésmédiaires sont les suivantes :

- Impots sur les résultats : la charge d'impotoastulée sur la base des résultats avant impots
ventilés par juridiction fiscale auxquels sont agupes les taux d’imposition estimés pour
I'exercice complet.
- Contribution Economique Territoriale: la loi dé&inances 2010 a supprimé
'assujettissement des entités fiscales franca@idasaxe professionnelle a compter de 2010 et
I'a remplacée par deux nouvelles contributions :

- la Cotisation Fonciére des Entreprises (CFE)sassur les valeurs locatives
foncieres de la taxe professionnelle ;

- la Cotisation sur la Valeur Ajoutée des Entregsi (CVAE), assise sur la valeur
ajoutée résultat des comptes sociaux.
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A la suite du changement fiscal mentionné ci-deslussroupe a réexaminé le traitement
comptable de I'imp6t au regard des normes IFRSemartt compte des éléments d’analyse
fournis par I'lFRIC et a considéré que le changeanfisnal conduisait en réalité a remplacer
la taxe professionnelle par deux nouvelles contiobg de natures différentes :

- la CFE, dont le montant est fonction des chatgeatives foncieres et qui peut, le
cas échéant, faire I'objet d’'un plafonnement a aaorpentage de la valeur ajoutée, présente
des similitudes importantes avec la taxe professth@ et sera donc comptabilisée au 30 juin
2010 en charges opérationnelles ;

- la CVAE, qui selon 'analyse du Groupe confirpa I'lFRIC, répond a la définition
d’'un impdt sur le résultat telle que énoncée pad® IR.2. En effet, le Groupe considére que
pour entrer dans le champ de I'lAS 12, un impot étie calculé dur la base d’'un montant
net de produits et de charges.

3. PERIMETRE ET METHODE DE CONSOLIDATION

Le périmétre au 30 juin 2010 est identique a alu81l décembre, outre les opérations
d’acquisition et de création :

Raison sociale i d? Il % ~. | Méthode S|ren/_ Siege social
controle |d'intéréts n°entreprise
ACTIVITE EXPLOITATION :
Le Noble Age Santé 100,00|% 100,00% [e 508 623 P49 @leseSaumoniéres, BP 32 336, 44 300 Narjtes
Le Noble Age Santé-HAD 100,00p6 100,00% 1G 518 273 [Ll2Ruebdes Saumoniéres, BP 32 336, 44 300 Narjtes
LNA Achats 100,009% 100,009 IG 518 273 040 6 rue des Saumoniéres, BP 32 336, 4Ma0tes
ACTIVITE IMMOBILIER :
Medica Fonciére LMB 41 | 100,006 100,00% IG | 514 125 9476 rue des Saumoniéres, BP 32 336, 44 300 N

4, EVENEMENTS POSTERIEURS A LA CLOTURE

Le Groupe a obtenu de 'Agence Régionale de Samt€eahtre I'autorisation d’étendre sur
I'établissement des Pins (41 — Lamotte Beuvron) gémmetre d’activités avec la prise en
charge d’une activité de soins de suite et de ptatlan spécialisés dans les affections de la
personne agée polypathologique, dépendante ow@eride dépendance, en complément du
renouvellement des spécialités déja existantesS&hcardio-vasculaires et respiratoires.

La nouvelle autorisation conclue pour une duréé @ms doit faire I'objet d’'une signature
d’'un contrat pluri-annuel d’objectifs et de moyenspremier trimestre 2011.
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NOTE 1. CHARGES DE PERSONNEL

En milliers d’euros 30/06/2010 30/06/2009

Exploit.  Immo. Total Exploit. Immo. Total
Salaires et traitements 34139 396 34535 29244 307 29551
Charges sociales 13010 160 13170 11 207 119 11 326
Participations des salariés 377 2 379 (10) 61 51
Provision engagements de retraite 163 il 164
TOTAL 47 689 559 48248 40441 487 40 928
Effectifs par sexe 2297 2 044
Hommes 398 357
Femmes 1 899 1687
Effectifs par catégorie professionnelle 2297 2 044
Cadres et professions supérieures 178 153

2 119 1891

Employés

NOTE 2. AUTRES PRODUITS ET CHARGES D EXPLOITATION

En milliers d’euros

ler semestre 2010

ler semestre 2009

Exploit. Immo. Total Exploit. Immo. Total
Subvention d'exploitation 830 830 236 236
Transfert de charges 1005 1 005
Autres produits 377 4 381 709 709
Autres produits d'exploitation 1207 4. 1214 1950 1950
Autres charges 136 12 148 340 340
Autres charges d'exploitation 136 12 148 340 340
TOTAL 1071 (8 1063 1610 1610
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NOTE 3. AUTRES PRODUITS ET CHARGES OPERATIONNELS

En milliers d’euros

30/06/2010

30/06/2009

Exploit.  Immo. Total Exploit.  Immo. Total
Produits sur opération de gestion
Produits sur opération en capital 524 524 335 335
Autres produits 13 13 5 5
Reprises sur provisions 65 65 16 16
Produits opérationnels 602 602 356 356
Charges sur opération en capital 529 529 334 334
Autres charges 14 268 282 15 15
Dotations aux provisions 39 39 16 16
Charges opérationnelles 582 268 850 365 365
TOTAL 20 (268) (248) 9 ©)
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NOTE 4. COUT DE L'ENDETTEMENT FINANCIER NET

En milliers d’euros

ler semetre 2010

ler semetre 2009

Exploit. Immo. Total Exploit. Immo. Total
Produits issus des placements financiers 49 7 56 36 36
Intéréts des dettes financieres (1475) (307) (178R)B7M9) (418) (1997
Compte de liaison 81 (81)
Colt de I'endettement financier net (1426) (300) (12B) (1 462) (499) (1961)

NOTE 5. AUTRES PRODUITS ET CHARGES FINANCIERS

En milliers d’euros

ler semestre 2010

ler semestre 2009

Exploit. Immo.  Total Exploit. Immo.  Total

Produits financiers issus juste valeur des adtpgassifs financiers

- dépdts sur loyers 1 1 59 59

- cautions résidents 57 57 11 11

- instruments financiers
Reprise de provisions a caractere financier
Autres produits financiers 50 50 2 2
Produits financiers 108 108 i 72
Charges financiéres issues juste valeur des eicfifsssifs financiers

- dépbts sur loyers 110 110 1 1

- cautions résidents 161 161

- instruments financiers
Dotations aux provisions a caractére financier 62 62
Autres charges financiéres 42 42 42 42
Compte de liaison (33) 33
Charges financieres 181 33 214 204 204
TOTAL (73) (@31 (10G) | (132) (132)
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NOTE 6.IMPOT SUR LES RESULTATS

1. Ventilation imp6t exigible — impA6t differé

En milliers d'euros ler semestre 2010 ler semestre 2009
Exploit.  Immo. Total Exploit. Immo. Total
Imp6t exigible 1963 158 2121 1396 220 1616
Imp6t différé 64 95 159 (281) (152) (433)
TOTAL 2 027 253 2 280 1115 68 1183

2. Justification de la charge d'impot

En milliers d’'euros ler semestre 2010 ler semestre 2009

Résultat avant impdt des sociétés intégrées 5132 3717
Taux d'impdt de la société consolidante 34,43% 34 ,43%
Charge d'impot théorique 1767 1280
Differences permanentes 513 ©97)
- Charges somptuaires et amendes 33 22
- Autres décalages permanents de charges 504 )
- Quote-part sur frais et charges imposables siglefides regus 12 16
- Déficits 8 (100)
- Ecart de taux (44) (33)
Charge d'impot effective 2 280 1183
Impdt comptabilisé (charge) 2 280 1183
Taux d'impot effectif 44,43% 31,83%

Le Groupe Noble Age a décidé de qualifier la coraptes CVAE de la Contribution Economique
Territoriale (CET), nouvel impdt introduit en Franpar la loi de Finances pour 2010 en impot sur
résultat, comptabilisée pour 586 milliers d’eurds. 30 juin 2010, I'imp6t différé passif s’éleve & 7
milliers d’euros. L’augmentation de taux d'impoftestif est liee essentiellement au traitement de la
CVAE.
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NOTE 7. RESULTAT PAR ACTION ET RESULTAT DILUE PAR ACTION

ler semestre 2010

ler semestre 2009

Résultat net part du groupe(en milliers d'euros) 2 747 2430
Résultat par action avant dilution

Résultat par action (en euros) 0,3219 0,3024

Nombre moyen d'actions en circulation (ehiens) (1) 8 535 8 035
Résultat par action apres dilution

Résultat par action (en euros) 0,3219 0,3024

Nombre moyen d'actions en circulation (ehiens) 8 535 8 035
(1) Le nombre moyen d’action en circulation au &0 2010 : 8 542 — 7 =8 535

Le nombre moyen d’action en circulation au 30 @99 : 8 042 -7 =8 035

NOTE 8. ECARTS D’ ACQUISITION

i | Acquisitions | Autres
En milliers d’euros 31/12/2009 | Cessions 30/06/2010

Dotations Mouvements

Moyen Séjour Franc 6 005 6 005
Long Séjour Franc 20 48C 20 48C
Belgique 2 045 2 045
Immobilier 3662 (267) 3 395
Valeur Brute 32 192 (267) 31 925
Perte de valet
Valeur Nette 82 190 31 925

Le groupe Noble Age n’a pas relevé d’'indices deepae valeur au 30 juin 2010 et n’a pas procede a

des tests de dépréciation.
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NOTE 9. IMMOBILISATIONS INCORPORELLES

1. Variations des immobilisations incorporelles

Les immobilisations incorporelles concernent unigast I'activité exploitation.

En milliers d'euros Al o e R s e L e (el aploatsno
Dotations Reprises Périmétre Mouvements
Concessions, brevets 1779 109 64 1952
Autorisations d'exploiter 101 693 101692
Autres immob. incorporelles 12 12
Avances et acomptes 2 2
Immobilisations incorporelles en 236 (31) 205
cours
Valeurs Brutes 103 722 109 33 103 864
Amort concessions, brevets 734 181 915
Amort autorisations d'exploiter
Amort autres immob. incorporelles
Amortissements 734 181 915
Perte de Valeur 786 786
Valeurs Nettes 102 202 (72) 33 102 162

La plupart des immobilisations incorporelles somglases soit directement soit par voie de
regroupement d’entreprise ; le groupe dispose dbifisations incorporelles générées en interne
pour une valeur de 289 milliers au 30 juin 2010.

L’essentiel des immobilisations incorporelles asgsi correspond aux autorisations d’exploitation
dont la durée de vie a été considérée comme indéfdien que les autorisations soient accordées en
principe pour une durée de 15 ans, elles se rellenv@ar tacite reconduction sauf en cas de non
respect de la réglementation.

Il n'existe aucune immobilisation incorporelle ddatpropriété soit soumise a restriction.

Aucune immobilisation incorporelle n’a été acquasemoyen de subvention publique.

2. Variations des autorisations d’exploiter

En milliers d'euros 30/06/2010
Moyen Séjour Frant 31 25¢
Long Séjour Franc 62 708
Belgique 7726
Valeur Brute 101 69¢
Perte de Valeur 786
Valeur Nette 100 907

Le groupe Noble Age n’a pas relevé d'indice degdd valeur au 30 juin 2010.
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NOTE 10.IMMOBILISATIONS CORPORELLES

En milliers d'euros e e S AUleS 3410612010
Dotations Reprises Périmetr Mouvements (*)

Terrain 234 36 270
Constructions 7 321 199 74 14 7 460
Installations techniques 1034 127 3 1 1159
Autres immobilisations 19 290 1304 531 226 20 289
corporelles

Autres immob. corpor. en loc. 1776 228 (8) 1996
Immobilisations en cours 391 658 (274) 775
Avances et acomptes 2 2
Valeur brutes 30 048 2 552 608 (41) 31951
Terrain 105 5 110
Constructions 2 497 297 4 2 790
Installations techniques 574 52 1 625
Autres immobilisations 8102 1104 73 9133
corporelles

Autres immob. corporelles en loc. 725 179 904
Amortissements 12 003 1637 78 13562
Perte de valeur

Valeurs nettes 18 045 915 530 (41) 18 389
Dont Exploitation 18 018 18 341
Dont Immobilier 27 48

(*) Les autres mouvements correspondent a desssenizents de poste a poste.
Il n'existe aucune restriction concernant les sittle propriété d'immobilisations corporelles.
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NOTE 11.1MMOBILISATIONS FINANCIERES

En milliers d’euros 31/12/2009 Acquisitions Diminutiors " 2ations —  Aulres  aq,46,5010
de périmétre Mouvements

Titres de participations 84 1 (38) 47
Titres disponibles ala vente (1) 303 303
Préts 38 24 6 56
Dépbts et cautionnements 308 35 1 57 399
Autres immobilisations financiéres 46 369 415
Valeurs brutes 780 429 7 (38) 57 1221
Dépréciation 6 6
Valeurs nettes 774 429 7 (38) 57 1215
Dont Exploitation 761 59 7 (38) 57 832
Dont Immobilier 13 370 383

(1) Titres de la SC Financiere Vertavienne 44 méfepar Sarl La Chézaliere destinés a la vente,
évalués au colt d’acquisition. Il n’existe aucuntcat entre le groupe et cette société.

(2) Les autres mouvements correspondent a latimariale la juste valeur des immobilisations
financiéres.

L’échéancier des immobilisations financieres s’gs@lcomme suit :

Echéancier <1lan l1a5ans >5ans Total
Valeurs brutes au 31/12/2009 170 610 780
Valeurs brutes au 30/06/2010 2 291 928 1221
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NOTE 12.1MPOTS DIFFERES

En milliers d'euros 31/12/2009 R ésultat Autres mouvements 30/06/2010
Impbts différés actifs 1270 251 (1341) 180
Impéts différés passifs 31 042 410 (1477) 29 975
Imp6ts différés nets (29 772) (159) 136 (29 795)

Les imp6ts différés relatifs aux opérations immiébds correspondent a 3 622 milliers d’euros au 30
juin 2010 contre 3 528 milliers d’euros au 31 déos2009.

Les autres mouvements intégrent les effets dertgpeasation des impots différés actifs et passifs su
le méme périmeétre d’intégration fiscale.

En milliers d'euros 31/12/2009 Résultat Charges RSk gl
mouvements
Déficits activés 796 (31 765
Divergences fiscales 279 (42) 238
Opérations de retraitements (263) (18) 136 (145)
Autorisations d'exploiter (27 451) (27 451)
Ecart d'évaluation stock immobilier (3133) 5 (3 128)
CVAE (74) (74)
Impots différés nets (29 772) (159) 136 (29 795)
NOTE 13.STOCKS ET EN-COURS DE PRODUCTION
En milliers d'euros 30/06/2010 31/12/2009

Exploit. ~ Immo. Total Exploit. Immo. Total

Matiéres premiéres 916 916 818 818
En cours biens 35919 350919 35017 35017
Produits finis 55 55 55 55
Marchandises 9 9

Valeur brutes 925 35974 36 899 818 35072 35890
Dépréciations 3564 3564 3336 3336
Valeur nette 925 32410 33335 818 31736 32554
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Les encours de production correspondent aux coigages sur les opérations immobilieres selon le
niveau d’avancement. Les produits finis ont égalgniit aux opérations immobilieres a hauteur de

lots achevés mais non vendus.

Le montant de la valeur nette des stocks que laii&re’attend a céder dans les 12 mois s'éléve a
26 522 milliers d’euros, il s’élevait a 26 037 neitk d’euros au 31 décembre 2009.

Les dépréciations de stocks s’analysent comme suit

Reprises Reprises nor

En milliers d'euros 31/12/2009 Dotations i .. ., Autres Mvts 30/06/2010
utilisées utilisées

Exploitation

Immobilier 3 336 228 3 564

TOTAL 3 336 228 3 564

En milliers d'euros 30/06/2010 31/12/2009

Exploit. Immo. Total Exploit. Immo. Total

Valeurs brutes 9887 20656 30543 10360 24178 34538
Dépréciations 436 436 428 428
Valeurs nettes 9451 20656 30107 9932 24178 34110

NOTE 14.CLIENTS ET COMPTES RATTACHES

Toutes les créances clients sont a échéance a oiaman.

Les dépréciations des comptes clients s’analysantre suit :

Reprises Reprises not Autres

En milliers d'euros 31/12/2009 Dotations L ) 30/06/2010
utilisées utilisées Mouvements

Exploitation 428 72 64 436

Immobilier

TOTAL 428 72 64 436
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NOTE 15.AUTRES CREANCES ET COMPTES DE REGULARISATION

Toutes les créances et comptes de régularisatidraame echéance inférieure a un an.

En milliers d'euros 30/06/2010 31/12/2009

Exploit.  Immo. Total Exploit. Immo. Total
Créances sociales 68 1 69 91 1 92
Créances fiscales hors imp6t exigible 1313 1525 2838 3011 881 3892
Créances imp0t exigible 808 302 1110 2 008 306 2314
Autres créances diverses 2953 1279 4232 2341 1248 3589
Charges constatées d'avance 836 29 865 415 19 434
Valeurs brutes 5 978 3136 9114 7 866 2455 10321
Dépréciations 1 1 1 il
Valeurs nettes 5977 3136 9 113 7 865 2455 10320

NOTE 16.CAPITAUX PROPRES DU GROUPE

1. Composition du capital social

Au 30 juin 2010, le montant du capital social dedaiété Le Noble Age s’éléve a 17 084 282 euros,
divisé en 8 542 141 actions de 2 euros de valemimade chacune.

2. Prime d’émission

La prime d’émission de la société Le Noble Ageesiéla 24 457 462 euros au 30 juin 2010 et a la
cléture de I'exercice précédent.

3. Actions propres

Dans le cadre du contrat de liquidité conclu avepnestataire d’'investissement, la société Le Noble
Age est amenée a détenir des actions propres.

Au 30 juin 2010, la société Le Noble Age déteral®@25 actions propres, qui viennent en déduction

des réserves consolidées pour un montant de 92nsidl’'euros.

A la cléture de I'exercice précédent, les résepmssolidées étaient impactées d’'un montant de 134
milliers d’euros correspondant a 8 611 actions-alétenues.
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4. Dividendes
En milliers d'euros 30/06/2010 31/12/2009
Dividendes comptabilisés au cours de la périodemerdistribut.aux actionnaires Néant Néant
Dividendes proposés et non comptabilisés Néant Néant
5. Titres par catégories
30/06/2010 31/12/2009
Nombre total d'actions 8542 141 8542141
Nombre total d'actions émises et entierement libgré 8542 141 8542141
Nombre total d'actions émises et non entierem bdtrées Aucune Aucune
Nombre total d'actions ordinaires 3767 496 4207843
Nombre total d'actions a droit de vote double 4774 645 4334298
Valeur nominale en euro de I'action 2,00 2,00
Capital social en euros 17084 282 17084282
6 925 8611

Actions de la société détenues par le groupe
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NOTE 17.ENGAGEMENTS DE RETRAITE ET AVANTAGES ASSIMILES

En milliers d’euros 30/06/2010 31/12/2009
Engagements a l'ouverture 1644 939
Variations de périmetre 614
Colts des services rendus 148 138
Codt financier 62 63
Gains et pertes actuariels 16 (110)
Dont variations actuarielles 116 203
Dont nouvelles entrées 5 33
Dont sorties de l'exercice (105) (347)
Engagements a la cldture 1870 1644
Dont Exploitation 1869 1644
Dont Immobilier 1
Echéancier <1an >1ab5ans >5 ans Total
Engagements au 31/12/2009 31 249 1364 1644
Engagements au 30/06/2010 20 268 1582 1870

Les modalités de calcul de la provision pour engeaggs de retraite sont les suivantes :

Indicateurs 30/06/2010 31/12/2009
Taux d'actualisation 3,34% 3,81%
Evolution des salaires 3% 3%
Table de mortalité INSEE 2009 INSEE 2008
Age de Départ 65 ans 65 ans
Taux de charges sociales 50% 50%
M odalité de Départ Volontaire Vo lontaire
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NOTE 18. PROVISIONS POUR RISQUES ET CHARGES

En milliers d’euros 31/12/2009 Dotations Reprises (+) ¥ anation de AUTEs | 20/06/2010
périmetre mouvement:

Litiges sociaux 575 119 232 462

Autres provisions pour charges 943 510 124 1329

TOTAL 1518 629 356 (el

(*) Dont reprises de provisions utilisées : 252 K€

Ces postes n'enregistrent aucun avantage a lomg ter aucune indemnité de fin de contrat.

Les provisions pour risques et charges concerrentantentieux en cours. Les échéances de ces
contentieux interviendront pour la plupart en 2Qlds montants provisionnés ont été définis au cas
par cas entre les services concernés du Groups ebhseils en charge de ces dossiers. Par ailleurs
aucun remboursement n’est attendu et aucun aetiété’ comptabilisé.

Compte tenu des échéances des provisions, il téepas d’actualisation.

NOTE 19.EMPRUNTS ET DETTES FINANCIERES NON COURANTS

En milliers d'euros 30/06/2010 31/12/2009

Exploit. Immo. Total Exploit. Immo. Total

Emprunts aupres des établissements de crédits 53 292 53292 57016 57 016
Cautions résidents 4189 4 189 3627 3 627
Autres dettes financiéres diverses 154 154 177 177
Contrats de location financement 722 130 735 725 5 730
Instruments financiers 1478 1478 1091 1091
TOTAL 59 835 13 59848 62 636 5 62641
En milliers d'euros 30/06/2010 31/12/2009

Exploit. Immo. Total Exploit. Immo. Total

De plus de 1 an a5 ans 36 256 13 36 269 35339 5 35344
Supérieur a 5 ans 23 579 23 579 27 297 27 297
TOTAL 59 835 13 59848 62636 5 62641

Le Groupe a mis a jour les parametres d’actuatisales cautions résidents au 30/06/2010, induisant
un changement dans la décomposition entre paréntaifcf. note 20) et non courante.
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L’ensemble des dettes courantes et non couraraealgse comme suit :

Var. de Autres

En milliers d'euros 31/12/2009 Souscript® Rembst périmétre  Mvts (*) 30/06/2010
(I:Ern(;é)itr:nts aupres des établts de 64 158 3529 60 629
Cautions résidents 5441 1350 1314 109 5 586
Autres dettes financieres diverses 192 45 82 155
Contrats de location financement 1051 228 179 (8) 1092
Crédit portage immobilier 32 138 1281 30 857
Concours bancaires courants 2 944 333 3277
Instruments financiers 1091 387 1478
Intéréts courus non échus 309 (44) 265
TOTAL 107 324 1623 6 385 (T 103 339
Non courants 62 641 59 848
Courants 44 683 43 491

(*) Les autres mouvements correspondent a la psdtaur des dettes financieres et au reclasseneent d
poste a poste.

La structure de I'endettement liée aux empruntetalrlissement de crédit se présente comme suit :

C apital restant dd (En milliers d'euros) 30/06/2010 En % 31/12/2009 En %
Exploit. Immo. Total Exploit. Immo. Total

Préts a taux fixe 26 274 26274 43% 27 848 27 848 43%
Préts a taux variable couvert 27 678 27 67846% 27 749 27 749 43%
Préts a taux variable réglementé 5173 5173 9% 5422 5 422 8%
Préts a taux variable non couvert 1504 1504 2% 3139 3139 5%
TOTAL EMPRUNTS GROUPE 60 629 60629 100% 64 158 64 158 100%
Dont non courant 53 292 53292 8% 57016 57 016 89%
Dont courant 7 337 7337 12% 7142 7142 11%

Au 30 juin 2010, les covenants sur les emprunissedettes financieres sont respectes.

Tous ces éléments figurent au codt amorti a I'ellormles cautions résidents actualisées au taux de
3.34 % pour I'exercice clos au 30 juin 2010.

En milliers d’euros 30/06/2010 31/12/2009
Cautions résidents a la valeur historique 5955 5920
Cautions résidents a la valeur actualisée 5 586 5441
Impact de la juste valeur 369 479
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NOTE 20.EMPRUNTS ET DETTES FINANCIERES COURANTS

En milliers d'euros 30/06/2010 31/12/2009

Exploit. Immo. Total Exploit. Immo. Total
Emprunts auprés établissements de crédit 7337 7 337 7142 7 142
Cautions résidents 1397 1 397 1814 1814
Autres dettes financiéres diverses 1 1 15 15
Contrats de location financement 348 9 357 315 6 321
Crédit portage immobilier 30 857 30 857 32138 32 138
Concours bancaires courants 9 3268 3277 8 2936 2944
Intéréts courus non échus 235 30 265 266 43 309
TOTAL 9 327 34 164 43 491 9560 35 123 44 683
NOTE 21.AUTRES DETTES ET COMPTES DE REGULARISATION
En milliers d'euros 30/06/2010 31/12/2009

Exploit. Immo. Total Exploit. Immo. Total

Fournisseurs d'immobilisations 25 25 4 25 29
Dettes fiscales hors imp 6t exigible 2149 3528 5677 3044 3764 6 808
Dettes Impot exigible 472 665 1137 179 922 1101
Dettes sociales 14 510 76 14 586 14 184 57 14 241
Autres dettes diverses 1607 13 1620 1874 34 1908
Produits constatés d'avance 2 896 3878 6774 3184 5644 8 828
TOTAL 21 634 8185 29819 22469 10446 32915

Tous les autres dettes et comptes de régularissminina une échéance inférieure a un an.
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NOTE 22.INSTRUMENTS FINANCIERS

Le Groupe Noble Age a souscrit 10 swaps de taumxdsficouvrir son endettement a taux variable :

- Montant nominal couvert 2 762 milliers d’eurostaux de 4.48 % jusqu’au 31/05/2012.
- Montant nominal couvert 6 898 milliers d’eurostaux de 5.00 % jusqu’au 29/07/2020.
- Montant nominal couvert 1 205 milliers d’eurostaux de 2.70 % jusqu’au 15/09/2016.
- Montant nominal couvert 3 626 milliers d’eurostaux de 2.68 % jusqu’au 31/03/2014.
- Montant nominal couvert 1 762 milliers d’eurostaux de 2.77 % jusqu’au 30/06/2014.
- Montant nominal couvert 4 042 milliers d’eurostaux de 2.49 % jusqu’au 30/09/2014.
- Montant nominal couvert 991 milliers d’euros auxt de 1.96 % jusqu’au 30/11/2016.

- Montant nominal couvert 1 056 milliers d’eurostaux de 1.4 % jusqu’au 31/05/2013.

- Montant nominal couvert 650 milliers d’euros aut de 1.78 % jusqu’au 10/06/2015.

- Montant nominal couvert 1 277 milliers d’eurostaux de 1.93 % jusqu’au 29/05/2015.

Le montant des contrats de couverture conclus dAgife s'éléeve a 24 269 milliers d’euros,
représentant au 30 juin 2010 un risque couvert7d@73 milliers d’euros (Note 19).

Au 30 juin 2010, la juste valeur de ces instruradimanciers impacte les capitaux propres du groupe
pour (1 478) milliers d’euros, elle les impactaiup (1 091) milliers d’euros au 31 décembre 2009.
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NOTE 23.ENGAGEMENTS HORS BILAN

1. Engagements donnés et regus

En milliers d'euros 30/06/2010 31/12/2009

Cautions Noble Age données sur montants initiausxe®prunts 21199 22 517

Nantissement de fonds calculés sur le capital resdé des empru 16 470 17 403

NantlsserAnent de titres s/ stés consolidées calauéde capital 29 603 31 642

restant d0 des emprunts

Nantissement des valeurs mobilieres de placements 0 37 370

Privieges de préteur de deniers

Garanties données sur les préts promoteur 24 443 21143
Cautions Noble Age 12 493 8 093
Hypotheques et Privieéges détpur de deniers 11950 13 050

Garanties données sur les loyers 1597 2061
Cautions bancaires aux prapiiés immobiliers 944 976
Cautions Noble Age aux propaiges immobiliers 653 1085

Autres garanties données 852

Engagements contractuels pour acquisition d'imnmdtions 294 319

incorporelles

Engagements contractuels pour acquisition d'imnedtions 3518 900

corporelle:

Engagements donnés (non actualisés) 98 346 96 355

Cautions bancaires 1764 976

Engagements recus (non actualisés) 1764 976

2. Contrats de location simple

Il n'y a pas au de mouvements significatifs depei81 décembre 2009. Le total des paiements
minimaux futurs s’élevaient au 31 décembre 20003671 milliers d’euros.

3. Contrats de location financement

Contrats de location financement

30/06/2010

31/12/2009

Exploit.

Immo. Total Exploit.

Immo. Total

Valeur d'origine des biens en location 1932

Loyers conditionnels comptabilisés

Loyers restant a payer
a moins d'un an
deunab ans
a plus de 5ans

Restrictions contractuelles Néant

65 1997 728

8 212 364

7 396 380
19 870 852

Néant Néant

48 1776
13 377

8 388
7 859

Néant
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4. Actifs et passifs éventuels

30/06/2010 31/12/2009
Actifs éventuels Néant Néant
Passifs éventuels Néant Néant

5. Droit Individuel a la Formation (DIF)

Conformément aux dispositions de la loi N° 2004-381 4 mai 2004 relative a la formation
professionnelle continue, les salariés des socfeésaises du groupe sous contrat de travail éedur
indéterminée bénéficient d'un droit individuel aftamation d'une durée de vingt heures par an,
cumulable sur une période de six ans. Au termesddétai de six ans, et a défaut de son utilisaten
tout ou partie, le DIF est plafonné a cent vingires.

Selon la loi N° 2009-1437 du 24 novembre 2009, tikedaa I'orientation et a la formation
professionnelle tout au long de la vie, le tauwd®risation devient forfaitaire et s’éleve a 9€ par
heure de DIF restante.

Selon cette nouvelle méthode, le droit individué gormation s’éléve a la cloture a 128 016 beur
valorisées a 1 171 milliers d’euros a comparer 62 milliers d’euros pour 125 878 heures a la
cloture de I'exercice précédent.
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NOTE 24. AUTRES INFORMATIONS

1. Information sectorielle

il M |
En milliers d'euros Long Séjour ng)éir; Belgigue  Immobilier Autres TOTAL
Données au 30/06/2010
Chiffre d'affaires 57 233 22 596 7720 9 014 162 96 725
EBITDA 5509 1739 598 1383 267 9 496
Résultat opérationnel 4223 1256 502 840 143 6 964
Résultat net des sociétés intégrées 2 238 503 303 254 (446) 2 852

L | L Moyen . I

En milliers d'euros Long Séjour el Belgique Immobilier  Autres TOTAL

Données au 30/06/2009

Chiffre d'affaires 50 230 17 348 7725 22 835 6 98 144
EBITDA 3901 1589 805 888 53 7236
Résultat opérationnel 3077 1382 786 721 (156) 5810
Résultat net des sociétés intégrées 1586 724 443 154 (373) 2534

2. Entreprises liées

Il N’y a pas eu de variations significatives dessactions et des soldes entre les sociétés dyp&rou
les principaux dirigeants et les autres partiesslié
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RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES

Mesdames, Messieurs les actionnaires

En exécution de la mission qui nous a été confidevptre Assemblée Générale et en applicatioradécle
L.451-1-2 Il du Code monétaire et financier, nausns procédé a :

- I'examen limité des comptes semestriels consolidés condetesés société LE NOBLE AGE, relatifs a la
période dule janvier au 30 juin 2010, tels qu'ils sont jointsprésent rapport ;

- la vérification des informations données danmafgport semestriel d'activité.

Ces comptes semestriels consolidés condensés e@éntétablis sous la responsabilité du Conseil
d'Administration. Il nous appartient, sur la basenbtre examen limité, d'exprimeotre conclusion sur ces
comptes.

I- Conclusion sur les comptes

Nous avons effectué notre examen limité selon temas d'exercice professionnel applicables en Erddn
examen limité consiste essentiellement a s'eniredec les membres de la direction en charge dpscts
comptables et financiers et & mettre en ceuvre eggures analytiqgues. Ces travaux sont moins éseqde
ceux requis pour un audit effectué selon les norufiegercice professionnel applicables en France. En
conséquence, l'assurance que les comptes, pridadarensemble, ne comportent pas d'anomaliedisigiies
obtenue dans le cadre d'un examen limité est uswwaage modérée, moins élevée que celle obtenelgan
cadre d'un audit.

Sur la base de notre examen limité, nous n'avossglavé d'anomalies significatives de nature getemen
cause la conformité des comptes semestriels colésolcondensés avec la norme IAS 34 - norme du
référentiel IFRS tel qu'adopté dans I'Union Eurowéerelative a l'information financiere intermédiai

II- Vérification spécifique
Nous avons également procédé a la vérificationirfesmations données dans le rapport semestrietidite
commentant les comptes semestriels consolidés osadesur lesquels a porté notre examen limité. Nous

n‘avons pas d'observation a formuler sur leur sitécé@t leur concordance avec les comptes senlgstrie
consolidés condenseés.

BORDEAUX et NANTES, le 13 septembre 2010

Les Commissaires aux Comptes

G.B. AUDIT CONSEIL N EXTENSO AUDIT
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ATTESTATION DU RESPONSABLE DU RAPPORT FINANCIER
SEMESTRIEL

Nantes, le 13 septembre 2010

« Jatteste, a ma connaissance, que les comptsslm@s du ler janvier au 30 juin 2010 sont établis
conformément aux normes comptables applicable®maht une image fidéele du patrimoine, de la
situation financiere et du résultat de la socidtéles 'ensemble des entreprises comprises dans la
consolidation, et que le rapport semestriel d'@giprésente un tableau fidele des évenements
importants survenus pendant les six premiers meifexercice, de leur incidence sur les comptes
semestriels, des principales transactions entrgepdi€ées ainsi qu’une description des principaux
risques et des principales incertitudes pour beslis restants de I'exercice. »

Jean-Paul SIRET
Président Directeur Général
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