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La présente actualisation du document de référence a été déposée auprès de l’Autorité des 
marchés financiers le 28 août 2008, conformément à l’article 212-13 de son règlement général et 
enregistré sous le numéro de dépôt D.08-0342-A01. Elle complète le document de référence de 
VMG, déposé auprès de l’Autorité des marchés financiers le 30 avril 2008, conformément à l’article 
212-13 de son règlement général et enregistré sous le numéro de dépôt D.08-0342. Elle pourra être 
utilisée à l’appui d’une opération financière si elle est complétée par une note d’opération visée 
par l’Autorité des marchés financiers. 
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EXERCICE 2008 EXERCICE 2007

BRUT AMORT/ 
DEPRECIATION

NET NET

ACTIF
 IMMOBILISATIONS FINANCIERES
  - Autres participations 3 633 932 473.63       -                       3 633 932 473.63       4 421 091 489.54       
  - Créances rattachées à participations 28 469 008.74            -                       28 469 008.74            34 660 062.63            

TOTAL  I 3 662 401 482.37       -                       3 662 401 482.37       4 455 751 552.17       

  ACTIF CIRCULANT
  - Créances clients et comptes rattachés 150 696.00                 -                       150 696.00                 -                               
  - Autres créances 2 851 885.00              -                       2 851 885.00              -                               
  - Titres de créances négociables 8 893 063 073.87       -                       8 893 063 073.87       9 054 796 353.37       
  - Valeurs Mobilières de Placement -                               -                       -                               -                               
  - Disponibilités 57 814.90                   -                       57 814.90                   268 470.65                 

  - Charges constatées d'avance 4 021 151.13              -                       4 021 151.13              4 544 958.85              

TOTAL  II 8 900 144 620.90       -                       8 900 144 620.90       9 059 609 782.87       

  - Comptes de régularisation - frais d'émission 4 729 712.30              4 729 712.30              5 599 948.05              
  - Primes de remboursement 40 680 642.41            40 680 642.41            47 008 121.35            

TOTAL  GENERAL 12 607 956 457.98     -                       12 607 956 457.98     13 567 969 404.44     

EXERCICE 2007
PASSIF
CAPITAUX PROPRES
 - Capital social 19 310 626.35            19 310 626.35            
 - Réserve légale 1 237 934.46              696 797.43                 
 - Report à Nouveau 17 859 846.14            7 578 242.57              

-                               -                               
 - Résultat de l'exercice 4 740 226.64              10 822 740.60            

TOTAL  I 43 148 633.59            38 408 406.95            

  PROVISIONS
  - Provisions -                               -                               

TOTAL  II -                               -                               
  DETTES
  - Emprunts obligataires 6 227 814 092.97       6 701 649 229.04       
  - Emprunts et dettes financières divers 6 307 368 074.54       6 793 745 771.73       
  - Dettes fournisseurs et comptes rattachés 173 270.52                 186 067.48                 
  - Dettes fiscales & sociales 25 656.04                   193 087.55                 
  - Autres dettes 6 750.00                     -                               
  - Produits constatés d'avance 29 419 980.32            33 786 841.69            

TOTAL  III 12 564 807 824.39     13 529 560 997.49     

TOTAL  GENERAL 12 607 956 457.98     13 567 969 404.44     

BILAN (en euros)

EXERCICE 2008
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COMPTE DE RESULTAT
(en euros)

30/06/2008 30/06/2007 31/12/2007

PRODUITS D'EXPLOITATION

 - Prestations de service 128 300.00                     127 300.00                     274 534.70                  

Chiffres d'affaires nets 128 300.00                     127 300.00                     274 534.70                  

 - Transfert de charges -                                  -                                  -                               

 - Autres produits -                                  -                                  -                               

TOTAL DES PRODUITS D'EXPLOITATION 128 300.00                     127 300.00                     274 534.70                  

CHARGES D'EXPLOITATION
 - Autres achats et charges externes 965 468.10                     927 284.12                     1 596 480.48               
 - Impots, taxes et versements assimilés 110 959.89                     110 337.55                     110 970.15                  
 - Salaires et traitements 10 000.02                       4 999.98                         12 499.98                    
 - Charges sociales 3 242.10                         1 379.19                         3 431.60                      
 - Dotations aux amort. charges à répartir -                                  -                                  -                               
 - Dotations aux dépréciations et provisions sur actifs circulants -                                  -                                  -                               
 - Autres charges 14 400.00                       16 200.00                       37 650.00                    

TOTAL DES CHARGES D'EXPLOITATION 1 104 070.11                  1 060 200.84                  1 761 032.21               

             RESULTAT D'EXPLOITATION 975 770.11 -                    932 900.84 -                    1 486 497.51 -              

PRODUITS FINANCIERS

 - Produits financiers des participations 87 995 467.97                117 557 065.28              222 063 844.47           
 - Produits financiers des  BMTN & CDN 190 826 112.85              201 035 667.60              399 857 354.47           
 - Autres intérêts et produits assimilés 9 230.17                         49 472.58                       55 243.39                    
 - Transfert de charges -                                  -                                  -                               
 - Produits nets sur cessions valeurs mobilières de placement -                                  -                                  -                               

TOTAL DES PRODUITS FINANCIERS 278 830 810.99              318 642 205.46              621 976 442.33           

CHARGES FINANCIERES

 - Dotations financières aux amortissements, dépréciations et provisions 6 815 457.86                  7 177 242.12                  14 171 704.34             
 - Intérêts et charges assimilées 263 846 013.38              302 353 294.55              589 840 740.88           
 - Frais sur emissions d'emprunts -                                  -                                  -                               
 - Autres charges financières -                                  -                                  -                               

TOTAL DES CHARGES FINANCIERES 270 661 471.24              309 530 536.67              604 012 445.22           

             RESULTAT FINANCIER 8 169 339.75                  9 111 668.79                  17 963 997.11             

             RESULTAT COURANT AVANT IMPOTS 7 193 569.64                  8 178 767.95                  16 477 499.60             

PRODUITS  EXCEPTIONNELS

 - Sur opérations de gestion -                                  -                                  -                               
 - Sur opérations en capital 787 159 015.91              558 001 981.00              1 142 475 269.35        
 - Reprise sur dépréciations, provisions et transfert de charges -                                  -                                  -                               

TOTAL DES PRODUITS EXCEPTIONNELS 787 159 015.91              558 001 981.00              1 142 475 269.35        

CHARGES  EXCEPTIONNELLES

 - Sur opérations de gestion -                                  -                                  -                               
 - Sur opérations en capital 787 159 015.91              558 001 981.00              1 142 475 269.35        

TOTAL DES CHARGES EXCEPTIONNELLES 787 159 015.91              558 001 981.00              1 142 475 269.35        

                   RESULTAT EXCEPTIONNEL -                                  -                                  -                               

IMPOT SUR LES BENEFICES 2 453 343.00                  2 792 839.00                  5 654 759.00               

TOTAL DES PRODUITS 1 066 118 126.90           876 771 486.46              1 764 726 246.38        

TOTAL DES CHARGES 1 061 377 900.26           871 385 557.51              1 753 903 505.78        

RESULTAT DE L'EXERCICE  4 740 226.64                  5 385 928.95                  10 822 740.60             
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1. Personnes responsables 
 
 

1.1. Responsable de l'actualisation du document de référence incluant un 
rapport financier semestriel 

 
 
Madame Sandrine Guérin 
Président du Directoire de Vauban Mobilisations Garanties 
 
Adresse : 4, quai de Bercy – 94224 Charenton Cedex 
Téléphone : +33 (0)1 57 44 92 05 
Télécopie : +33 (0)1 57 44 78 89 
 
 

1.2. Attestation du responsable de l'actualisation du document de référence 
incluant un rapport financier semestriel 

 
 
J’atteste, après avoir pris toute mesure raisonnable à cet effet, que les informations contenues dans la 
présente actualisation sont, à ma connaissance, conformes à la réalité et ne comportent pas d’omission de 
nature à en altérer la portée.  
 
J'atteste, à ma connaissance, que les comptes complets pour le semestre écoulé sont établis conformément 
aux normes comptables applicables et donnent une image fidèle du patrimoine, de la situation financière et du 
résultat de la société et que le rapport semestriel d’activité ci-joint présente un tableau fidèle des événements 
importants survenus pendant les six premiers mois de l’exercice, de leur incidence sur les comptes, des 
principales transactions entre parties liées ainsi qu’une description des principaux risques et incertitudes pour 
les six mois restants de l’exercice. 
 
J’ai obtenu des contrôleurs légaux des comptes une lettre de fin de travaux, dans laquelle ils indiquent avoir 
procédé à la vérification des informations portant sur la situation financière et les comptes données dans la 
présente actualisation ainsi qu’à la lecture d’ensemble de l’actualisation.  
 
Les informations financières historiques pro forma présentées dans cette actualisation ont fait l’objet des 
rapports des contrôleurs légaux, figurant en pages 59-60 du document de référence déposé auprès de 
l’Autorité des marchés financiers le 30 avril 2008 sous le numéro de dépôt de D.08-0342. 
 
 

Fait à Charenton-le-Pont, le 27 août 2008 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 Sandrine Guérin 
 Président du Directoire 
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3. Risques de l'émetteur 
�

3.1. Risques de marché 
�
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3.2. Risques juridiques 
�
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3.3. Risques industriels et liés à l'environnement 
�
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3.4. Assurances – couverture des risques éventuels susceptibles d'être 
encourus par l'émetteur 
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3.5. Autres risques particuliers 
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 Nominal 
Euros Quantité Taux 

facial 
Valeur 

comptable (K�) 

PARTIMMO - 06/2000 
(70% accédants – 30% investisseurs) 2.863,94   115 242    5,80% 330.046 

PARTIMMO - 10/2001 
(63% accédants – 37% investisseurs) 2.653,94   156 861    5,00% 416.300 

PARTIMMO - 07/2002 
(55% accédants – 45% investisseurs) 3.312,00   113 511    5,20% 375.948 

PARTIMMO - 10/2002 
(61% accédants – 28% investisseurs - 
11% copropriétaires) 

3.309,15     65 655    4,53% 217.262 

PARTIMMO - 05/2003 
(56% accédants – 41% investisseurs – 
3% copropriétaires) 

4.594,70     89 407    4,00% 410.798 

PARTIMMO - 11/2003 
(68% accédants – 30% investisseurs – 
2% copropriétaires) 

4.799,42     96 223    4,20% 461.815 

ZEBRE ONE  
(68% accédants – 29% investisseurs –
 3% copropriétaires) 

4.804,71   106 184    4,25% 510.183 

ZEBRE TWO  
(48% accédants – 44% investisseurs –
 8% copropriétaires) 

5.912,08     68 016    3,46% 402.116 

ZEBRE 2006-01  
(65% accédants – 35% investisseurs) 8.087,88     62 991    4,30% 509.464 

Sous-total 3.633.932 

Créances rattachées    28.469 

TOTAL        3.662.401   
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(en milliers d’euros) 
 

Date d' émission Montants Taux Échéances  

20/04/99 500.000 4,375 28/04/09  

25/07/00 150.000 4,375 28/04/09  

05/10/00 150.000 4,375 28/04/09  

04/12/00 500.000 6,00 28/10/11  

15/11/01 1.100.000 4,50 28/10/08  

30/07/02 800.000 5,25 30/07/12  

10/04/03 100.000 5,25 30/07/12  

30/06/03 800.000 3,75 29/07/13  

28/11/03 700.000 3,75 29/07/13  

09/12/04 500.000 3,125 28/01/10  

09/12/04 500.000 4,125 30/01/17  

16/11/05 250.000 3,50 28/01/16  

 6.050.000,00    
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En M�

COMPTE DE RESULTAT  AU 30 JUIN 2008

CHARGES PRODUITS RESULTAT

Rémunération des Prêts Participatifs 83.60          Rémunération des Parts de FCC 88.00          6.65            

Rémunération de la réserve pour 
remboursement d'émissions 42.67          Produits de replacement de la réserve pour 

remboursement d'émissions 44.91          

Intérêts sur Emissions 133.42        Intérêts sur Prêts et TCN 140.28        0.04            

Frais sur Emissions 6.82            Charges à répartir -               

Indemnités d'immobilisation des gages espèces 4.16            Produits de replacement des provisions pour 
rémunération d'emissions et soultes 4.38            0.22            

Autres Charges                                                                                                           3.56            Produits de replacement du compte 
ordinaire 1.24            1.38            2.17 -           

Autres produits 0.14            

4.74            
�
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EXERCICE 2008 EXERCICE 2007

BRUT AMORT/ 
DEPRECIATION NET NET

ACTIF
 IMMOBILISATIONS FINANCIERES
  - Autres participations 3 633 932 473.63       -                       3 633 932 473.63       4 421 091 489.54       
  - Créances rattachées à participations 28 469 008.74            -                       28 469 008.74            34 660 062.63            

TOTAL  I 3 662 401 482.37       -                       3 662 401 482.37       4 455 751 552.17       

  ACTIF CIRCULANT
  - Créances clients et comptes rattachés 150 696.00                 -                       150 696.00                 -                               
  - Autres créances 2 851 885.00              -                       2 851 885.00              -                               
  - Titres de créances négociables 8 893 063 073.87       -                       8 893 063 073.87       9 054 796 353.37       
  - Valeurs Mobilières de Placement -                               -                       -                               -                               
  - Disponibilités 57 814.90                   -                       57 814.90                   268 470.65                 

  - Charges constatées d'avance 4 021 151.13              -                       4 021 151.13              4 544 958.85              

TOTAL  II 8 900 144 620.90       -                       8 900 144 620.90       9 059 609 782.87       

  - Comptes de régularisation - frais d'émission 4 729 712.30              4 729 712.30              5 599 948.05              
  - Primes de remboursement 40 680 642.41            40 680 642.41            47 008 121.35            

TOTAL  GENERAL 12 607 956 457.98     -                       12 607 956 457.98     13 567 969 404.44     

EXERCICE 2007
PASSIF
CAPITAUX PROPRES
 - Capital social 19 310 626.35            19 310 626.35            
 - Réserve légale 1 237 934.46              696 797.43                 
 - Report à Nouveau 17 859 846.14            7 578 242.57              

-                               -                               
 - Résultat de l'exercice 4 740 226.64              10 822 740.60            

TOTAL  I 43 148 633.59            38 408 406.95            

  PROVISIONS
  - Provisions -                               -                               

TOTAL  II -                               -                               
  DETTES
  - Emprunts obligataires 6 227 814 092.97       6 701 649 229.04       
  - Emprunts et dettes financières divers 6 307 368 074.54       6 793 745 771.73       
  - Dettes fournisseurs et comptes rattachés 173 270.52                 186 067.48                 
  - Dettes fiscales & sociales 25 656.04                   193 087.55                 
  - Autres dettes 6 750.00                     -                               
  - Produits constatés d'avance 29 419 980.32            33 786 841.69            

TOTAL  III 12 564 807 824.39     13 529 560 997.49     

TOTAL  GENERAL 12 607 956 457.98     13 567 969 404.44     

BILAN (en euros)

EXERCICE 2008

�
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30/06/2008 31/12/2007

CREANCES CLIENTS ET COMPTES RATTACHES

  - Clients - prestations de services -                                  -                                  
  - Clients - factures à établir 150 696.00                     -                                  

150 696.00                     -                                  

AUTRES CREANCES

  - TVA déductible s/biens & services 24 500.00                       -                                  
  - TVA sur factures non reçues -                                  -                                  
  - TVA - crédit à reporter -                                  -                                  
  - Débiteurs divers
  - Compte courant - CFF impôts
  - Etat - impôt sur les bénéfices 2 827 385.00                  
  - Etat - IFA -                                  -                                  

2 851 885.00                  -                                  

TITRES DE CREANCES NEGOCIABLES

  - Certificats de dépôt négociables 2 694 733 584.00           2 389 800 047.00           
  - Intérêts courus s/certificats de dépôt négociables 13 186 609.30                10 220 376.24                
  - BMTN - CFF 6 007 539 417.00           6 503 951 317.00           
  - Intérêts courus s/BMTN - CFF 177 603 463.57              150 824 613.13              

8 893 063 073.87           9 054 796 353.37           

COMPTES DE REGULARISATION

  - Frais d'émission d'emprunts 4 729 712.30                  5 599 948.05                  
  - Charges actuarielles -                                  -                                  

4 729 712.30                  5 599 948.05                  

PRIMES DE REMBOURSEMENT DES OBLIGATIONS

  - Primes de remboursement des obligations 36 693 193.36                42 638 415.47                
  - Charges actuarielles 3 987 449.05                  4 369 705.88                  
  - Primes d'émission des obligations -                                  -                                  

40 680 642.41                47 008 121.35                

(EN EUROS)
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30/06/2008 31/12/2007

AUTRES EMPRUNTS OBLIGATAIRES

  - Autres emprunts obligataires 6 050 000 000.00           6 550 000 000.00        
  - Primes d'émission des obligations 3 697 494.62                  4 173 255.16               
  - Intérêts courus s/autres emprunts obligataires 174 116 598.35              147 475 973.88           

6 227 814 092.97           6 701 649 229.04        

EMPRUNTS & DETTES FINANCIERES DIVERSES

  - Gages espèces CFF 209 942 870.00              195 267 211.00           

  -  Réserve pour Remboursement d'émissions 2 416 067 526.37           2 128 908 510.46        
  -  Emprunts participatifs 3 633 932 473.63           4 421 091 489.54        
  - Intérêts courus s/ gages espèces CFF 1 528 543.03                  1 301 160.83               
  - Intérêts courus s/plact réserve p/rembt d'émissions CFF 16 397 760.19                14 250 340.40             
  - Intérêts dus s/emprunts participatifs (IF + IVA) 27 045 558.32                32 927 059.50             
  - Compte courant - CFF impôts 2 453 343.00                  

6 307 368 074.54           6 793 745 771.73        

DETTES FOURNISSEURS ET COMPTES RATTACHES

  - Fournisseurs - achats -                                  -                               
  - Fournisseurs - factures non reçues 173 270.52                     186 067.48                  

173 270.52                     186 067.48                  

DETTES FISCALES & SOCIALES

  - Charges sociales -                                  2 244.58                      
  - Personnel - autres charges à payer 123.00                            153.75                         
  - Etat - impôt sur les bénéfices 190 573.00                  
  - TVA collectée -                                  -                               
  - TVA à décaisser -                                  -                               
  - TVA s/factures à établir 24 696.00                       -                               
  - Etat - charges à payer 837.04                            116.22                         

25 656.04                       193 087.55                  

AUTRES DETTES
  - Jetons de présence & autres rémunérations 6 750.00                         -                               
  - Compte transitoire CFF -                                  -                               
  - Actionnaires - dividendes à payer -                                  -                               

6 750.00                         -                               

(EN EUROS)

�
 
 



2* 

COMPTE DE RESULTAT
(en euros)

30/06/2008 30/06/2007 31/12/2007

PRODUITS D'EXPLOITATION

 - Prestations de service 128 300.00                     127 300.00                     274 534.70                  

Chiffres d'affaires nets 128 300.00                     127 300.00                     274 534.70                  

 - Transfert de charges -                                  -                                  -                               

 - Autres produits -                                  -                                  -                               

TOTAL DES PRODUITS D'EXPLOITATION 128 300.00                     127 300.00                     274 534.70                  

CHARGES D'EXPLOITATION
 - Autres achats et charges externes 965 468.10                     927 284.12                     1 596 480.48               
 - Impots, taxes et versements assimilés 110 959.89                     110 337.55                     110 970.15                  
 - Salaires et traitements 10 000.02                       4 999.98                         12 499.98                    
 - Charges sociales 3 242.10                         1 379.19                         3 431.60                      
 - Dotations aux amort. charges à répartir -                                  -                                  -                               
 - Dotations aux dépréciations et provisions sur actifs circulants -                                  -                                  -                               
 - Autres charges 14 400.00                       16 200.00                       37 650.00                    

TOTAL DES CHARGES D'EXPLOITATION 1 104 070.11                  1 060 200.84                  1 761 032.21               

             RESULTAT D'EXPLOITATION 975 770.11 -                    932 900.84 -                    1 486 497.51 -              

PRODUITS FINANCIERS

 - Produits financiers des participations 87 995 467.97                117 557 065.28              222 063 844.47           
 - Produits financiers des  BMTN & CDN 190 826 112.85              201 035 667.60              399 857 354.47           
 - Autres intérêts et produits assimilés 9 230.17                         49 472.58                       55 243.39                    
 - Transfert de charges -                                  -                                  -                               
 - Produits nets sur cessions valeurs mobilières de placement -                                  -                                  -                               

TOTAL DES PRODUITS FINANCIERS 278 830 810.99              318 642 205.46              621 976 442.33           

CHARGES FINANCIERES

 - Dotations financières aux amortissements, dépréciations et provisions 6 815 457.86                  7 177 242.12                  14 171 704.34             
 - Intérêts et charges assimilées 263 846 013.38              302 353 294.55              589 840 740.88           
 - Frais sur emissions d'emprunts -                                  -                                  -                               
 - Autres charges financières -                                  -                                  -                               

TOTAL DES CHARGES FINANCIERES 270 661 471.24              309 530 536.67              604 012 445.22           

             RESULTAT FINANCIER 8 169 339.75                  9 111 668.79                  17 963 997.11             

             RESULTAT COURANT AVANT IMPOTS 7 193 569.64                  8 178 767.95                  16 477 499.60             

PRODUITS  EXCEPTIONNELS

 - Sur opérations de gestion -                                  -                                  -                               
 - Sur opérations en capital 787 159 015.91              558 001 981.00              1 142 475 269.35        
 - Reprise sur dépréciations, provisions et transfert de charges -                                  -                                  -                               

TOTAL DES PRODUITS EXCEPTIONNELS 787 159 015.91              558 001 981.00              1 142 475 269.35        

CHARGES  EXCEPTIONNELLES

 - Sur opérations de gestion -                                  -                                  -                               
 - Sur opérations en capital 787 159 015.91              558 001 981.00              1 142 475 269.35        

TOTAL DES CHARGES EXCEPTIONNELLES 787 159 015.91              558 001 981.00              1 142 475 269.35        

                   RESULTAT EXCEPTIONNEL -                                  -                                  -                               

IMPOT SUR LES BENEFICES 2 453 343.00                  2 792 839.00                  5 654 759.00               

TOTAL DES PRODUITS 1 066 118 126.90           876 771 486.46              1 764 726 246.38        

TOTAL DES CHARGES 1 061 377 900.26           871 385 557.51              1 753 903 505.78        

RESULTAT DE L'EXERCICE  4 740 226.64                  5 385 928.95                  10 822 740.60             

��
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30/06/2008 30/06/2007 31/12/2007

PRODUCTION VENDUE  (BIENS & SERVICES)

  - Prestations - refacturation à CFF 128 300.00                127 300.00                274 534.70                 

128 300.00                127 300.00                274 534.70                 

PRODUITS FINANCIERS DES  BMTN & CDN

  - Revenus des BMTN 136 441 264.26         158 366 241.12         308 127 111.61          
  - Surcôte - décôte BMTN 3 843 053.65             3 635 628.40             7 331 515.84              
  - Revenus des Certificats de dépôt négociables 50 541 794.94           39 033 798.08           84 398 727.02            

190 826 112.85         201 035 667.60         399 857 354.47          

AUTRES ACHATS ET CHARGES EXTERNES
  - commission de sous-traitance CFF 304 898.03                304 898.03                304 898.03                 
  - Sous traitance générale 690.88                       673.13                       1 357.13                     
  - Honoraires 104 710.00                28 431.12                  78 446.36                   
  - Frais d'actes et de contentieux 18.98 -                        547.69                       1 259.01                     
  - Divers -                              117.21                        
  - Annonces, insertions et publicité 291.13                       975.19                       3 486.56                     
  - Publications -                              12 868.96                  23 920.00                   
  - Voyages et déplacements -                              696.50                        
  - Reception 72.00                         -                              
  - Services bancaires -                              -                              -                              
  - Frais sur titres (achat, vente, garde) 60 000.00                  30 000.00                  90 000.00                   
  - Commissions annuelles s/emissions 250.00                       -                              -                              
  - Autres frais & commissions 128 300.00                127 300.00                274 534.70                 
  - commissions de gestion de trésorerie  CFF 183 137.52                210 795.00                408 882.49                 
  - commissions de mandat Foncier Titrisation 183 137.52                210 795.00                408 882.49                 

965 468.10                927 284.12                1 596 480.48              

IMPOTS, TAXES ET VERSEMENTS ASSIMILES
  - Taxe professionnelle -                              -                              55.00                          
  - Taxe sur les salaires 836.64                       273.05                       758.40                        
  - Taxe d'apprentissage & formation continue 123.25                       64.50                         156.75                        
  - Imposition Forfaitaire Annuelle 110 000.00                110 000.00                110 000.00                 

110 959.89                110 337.55                110 970.15                 

SALAIRES ET TRAITEMENTS
  - Salaires & appointements 10 000.02                  4 999.98                    12 499.98                   
  - Primes & gratifications -                              -                              -                              

10 000.02                  4 999.98                    12 499.98                   

CHARGES SOCIALES
  - URSSAF 2 150.94                    1 084.84                    2 710.79                     
  - Caisses de retraites 377.16                       294.35                       720.81                        
  - ASSEDICS 714.00                       

3 242.10                    1 379.19                    3 431.60                     

INTERETS & CHARGES ASSIMILEES
  - Intérêts sur emprunts participatifs 126 262 659.13         143 904 739.65         281 399 903.41          
  - Intérêts des emprunts & dettes assimilées 133 422 120.76         154 432 832.12         300 651 591.44          
  - Intérêts sur comptes courants et dépots -                              -                              -                              
  - Intérêts sur gages espèces CFF 4 161 233.49             4 015 722.78             7 789 246.03              

263 846 013.38         302 353 294.55         589 840 740.88          

DOTATIONS FINANCIERES AUX AMORTISSEMENTS,  DEPRECIATIONS & PROVISIONS 
  - Dot. aux amortissements des primes de remboursement des emprunts 5 945 222.11             6 151 951.20             12 178 218.90            
  - Dot. aux amortissements des frais d'émission 870 235.75                1 025 290.92             1 993 485.44              

6 815 457.86             7 177 242.12             14 171 704.34            

(EN EUROS)
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Tableau de variation des capitaux propres 
 

      
Variations de capital et de 

réserves 
Variations de capital et de 

réserves 

     

A nouveau 
01/01/2007 Affectations Dividendes 

payés en 
actions 

Autres 
variations 

Montant au 
31/12/2007 Affectations Dividendes 

payés en 
actions 

Autres 
variations 

Montant au 
30/06/2008 

                       
Capital social (1) 10 208 370   9 102 256   0 19 310 626       19 310 626 
Primes d'apport           0         0 
                       0 
Réserves           0         0 
  Réserve légale  172 794  524 003      696 797  541 137     1 237 934 
  Réserve générale   0         0         0 
  Réserves réglementées   0         0         0 
   dont                   0 
   Réserves réglementées de réévaluation   0         0         0 
   Réserves spéciales des plus-values long terme   0         0         0 
                       0 
Report à nouveau 6 726 263  851 980     7 578 243 10 281 604     17 859 847 
                       
Situation nette avant résultat de l'exercice 17 107 427 1 375 983 9 102 256   0 27 585 666 10 822 741   0   0 38 408 407 
Résultat de l'exercice avant répartition 10 480 073       10 822 741       4 740 227 
Situation nette après résultat de l'exercice 27 587 500 1 375 983 9 102 256   0 38 408 407 10 822 741   0   0 43 148 634 
Dividendes distribués   9 104 090         0       
                        

     Variations de provisions Variations de provisions 
     

A nouveau 
01/01/2007 Affectations 

Dotations Reprises 
Montant au 
31/12/2007 Affectations 

Dotations Reprises 
Montant au 
30/06/2008 

Provision spéciale de réévaluation 0     0 0     0 0 
Autres provisions réglementées         0       0 
Provisions réglementées 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
                       
Montant des capitaux propres avant répartition 27.587.500 1.375.983 9.102.256 0 38.408.407 10.822.741 0 0 43.148.634 
                        

     Variations de FRBG Variations de FRBG 
     

A nouveau 
01/01/2007 Affectations 

Dotations Reprises 
Montant au 
31/12/2007 Affectations 

Dotations Reprises 
Montant au 
30/06/2008 

                       
Fonds pour risques bancaires généraux  0  0    0  0        0 
                        
                       
   TOTAL 27.587.500 1.375.983 9.102.256 0 38.408.407 10.822.741 0 0 43.148.634 

8 
 

(1) Le capital est composé de 59 076 actions ordinaires, dont 15 000 d'une valeur nominale de 15,24 �, 4 961 d'une valeur nominale de 302,21 �, 19 622 d'une valeur nominale de 432,19 � et 19 493 d'une valeur nominale de 
466,95 �. 
Elles confèrent toutes à leurs détenteurs les mêmes droits. Aucune réévaluation libre n'a été pratiquée à ce jour. Au cours de l'exercice, aucune action nouvelle n'a été émise. 
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V – TABLEAU DE FLUX DE TRESORERIE 
 
TABLEAU DES FLUX DE TRESORERIE 30/06/2008 31/12/2007 
en euros     
       
Activités opérationnelles     
       
Résultat net de l'exercice avant impôt 7.193.570  16.477.500  
Ajustements     
  Amortissements des immobilisations corporelles et incorporelles                           -                                -      
  Variations des provisions pour dépréciation                           -                                -      
  Variations des provisions pour risques et charges                           -                                -      
  Produits financiers des participations -87.995.468  -222.063.844  
  Charges d'intérêts sur emprunts participatifs 126.262.659  281.399.903  
  autres corrections sur le résultat 2.149.243  10.468.913  
       
  Variations des postes de créances sur la clientèle 0  0  
  Variations du portefeuille titres de placement 496.411.900  497.964.000  
  Variations des autres actifs -3.002.581  372.877  
  Variations des dettes envers les banques et la clientèle                           -                                -      
  Emission nette de dettes représentées par des titres -500.000.000  -500.000.000  
  Variations des autres passifs 304.114.539  630.375.213  
       
  Impôts sur le résultat payés -2.453.343  -5.654.759  
       
Total des flux des activités opérationnelles 342.680.520  709.339.803  
       
Activités d'investissement     
       
Encaissements provenant de la cession des :     
  immobilisations financières (parts de fonds communs de créances) 787.159.016  1.142.475.269  
  immobilisations corporelles et incorporelles                           -                                -      
       
Décaissements relatifs à l'acquisition des :     
  immobilisations financières (parts de fonds communs de créances)     
  immobilisations corporelles et incorporelles                           -                                -      
       
Produits financiers reçus des immobilisations financières (parts de FCC) 94.186.522  228.971.356  
       
Autres                            -                                -      
       
Total des flux des activités d'investissement 881.345.538  1.371.446.625  
       
activités de financement     
       
Augmentation de capital en numéraire 0  621.824  
Dividendes distribués 0  -620.665  
Variations nettes des emprunts participatifs -787.159.016  -1.142.475.269  
Charges d'intérêts sur emprunts participatifs -132.144.160  -287.962.039  
Autres variations    -1.744  
       
Total des flux des activités de financement -919.303.176  -1.430.437.894  
       
Augmentation/diminution de la trésorerie et des équivalents de trésorerie 304.722.881  650.348.535  
       
Trésorerie et équivalents de trésorerie à l'ouverture de l'exercice 2.390.068.518  1.739.719.983  
Trésorerie et équivalents de trésorerie à la clôture de l'exercice 2.694.791.399  2.390.068.518  

 
DETAIL DE LA TRESORERIE ET DES EQUIVALENTS DE TRESORERIE 30/06/2008 31/12/2007 
en euros     
      
Trésorerie et équivalents de trésorerie 2.694.791.399  2.390.068.518  
      
Caisse, Banque Centrale, CCP 57.815  268.471  
Certificats de dépôts acquis en emploi de disponibilités 2.694.733.584  2.389.800.047  
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Rapport des commissaires aux comptes sur l'information financière semestrielle 2008 
 
 
Aux actionnaires 

Vauban Mobilisations Garanties 
16, rue Volney 
75002 Paris 
 
 
 
Mesdames, Messieurs, 
 
 
En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre assemblée générale et en application des 
articles L. 232-7 du Code de commerce et L. 451-1-2 III du Code monétaire et financier, nous avons 
procédé à : 
- l'examen limité des comptes semestriels de la société Vauban Mobilisations Garanties, relatifs à 

la période du 1er janvier au 30 juin 2008, tels qu'ils sont joints au présent rapport ; 
- la vérification des informations données dans le rapport semestriel d'activité. 
 
Ces comptes semestriels ont été établis sous la responsabilité de votre Directoire. Il nous appartient, sur 
la base de notre examen limité, d'exprimer notre conclusion sur ces comptes. 
 
 
1. Conclusion sur les comptes 
 
Nous avons effectué notre examen limité selon les normes d'exercice professionnel applicables en 
France. Un examen limité consiste essentiellement à s'entretenir avec les membres de la direction en 
charge des aspects comptables et financiers et à mettre en œuvre des procédures analytiques. Ces 
travaux sont moins étendus que ceux requis pour un audit effectué selon les normes d'exercice 
professionnel applicables en France. En conséquence, l'assurance que les comptes, pris dans leur 
ensemble, ne comportent pas d'anomalies significatives, obtenue dans le cadre d'un examen limité est 
une assurance modérée, moins élevée que celle obtenue dans le cadre d'un audit. 
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Sur la base de notre examen limité, nous n'avons pas relevé d'anomalies significatives de nature à 
remettre en cause, au regard des règles et principes comptables français, la régularité et la sincérité des 
comptes semestriels et l'image fidèle qu'ils donnent du patrimoine de la société et de la situation 
financière à la fin du semestre ainsi que du résultat du semestre écoulé de la société. 

  
  

2. Vérification spécifique 
  

Nous avons également procédé à la vérification des informations données dans le rapport semestriel 
d'activité commentant les comptes semestriels sur lesquels a porté notre examen limité. Nous 
n'avons pas d'observation à formuler sur leur sincérité et leur concordance avec les comptes 
semestriels. 
 
 

Paris la Défense et Neuilly-sur-Seine, le 27 août 2008 
 
 

Les Commissaires aux comptes 
 
 

KPMG Audit 
Département de KPMG S.A. 

PricewaterhouseCoopers Audit 
 

  

  

  

Rémy Tabuteau Anik Chaumartin 
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