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PUBLICATIONS PERIODIQUES

SOCIETES COMMERCIALES ET INDUSTRIELLES
(COMPTES ANNUELS)

PIERRE ET VACANCES

Société anonyme au capital de 88.215.510 € divisé en 8.821.551 actions de 10 € chacune.
Siege social : L’ Artois — Espace Pont de Flandre, 11, rue de Cambrai, 75947 Paris Cedex 19,
316 580 869 R.C.S. Paris.

L. - L’assemblée générale mixte (ordinaire annuelle et extraordinaire) du 6 mars 2012 a approuvé les comptes annuels arrétés au
30 septembre 2011 (bilan, compte de résultat et annexes) et le projet d’affectation du résultat publiés au rapport financier annuel.

Les comptes consolidés et leurs annexes arrétés au 30 septembre 2011 ont été publiés au rapport financier annuel.

I1. Attestation des commissaires aux comptes sur les comptes annuels.

En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre Assemblée Générale, nous vous présentons notre rapport relatifal’exercice clos le 30 septembre
2011, sur :

— le controle des comptes annuels de la société Pierre et Vacances, tels qu’ils sont joints au présent rapport ;

— la justification de nos appréciations ;

— les vérifications et informations spécifiques prévues par la loi.
Les comptes annuels ont été arrétés par le Conseil d’ Administration. Il nous appartient, sur la base de notre audit, d’exprimer une opinion sur ces comptes.

Opinion sur les comptes annuels. - Nous avons effectué notre audit selon les normes d’exercice professionnel applicables en France ; ces normes
requicrent la mise en oeuvre de diligences permettant d’obtenir 1’assurance raisonnable que les comptes annuels ne comportent pas d’anomalies
significatives. Un audit consiste a vérifier, par sondages ou au moyen d’autres méthodes de sélection, les éléments justifiant des montants et informations
figurant dans les comptes annuels. Il consiste également a apprécier les principes comptables suivis, les estimations significatives retenues et la
présentation d’ensemble des comptes. Nous estimons que les éléments que nous avons collectés sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion.

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des régles et principes comptables frangais, réguliers et sincéres et donnent une image fidéle
du résultat des opérations de 1I’exercice écoulé ainsi que de la situation financiére et du patrimoine de la Société a la fin de cet exercice.

Justification des appréciations. - En application des dispositions de I’article L. 823-9 du Code de commerce relatives a la justification de nos appréciations,
nous portons a votre connaissance les éléments suivants :

Le chapitre 2 « Régles et méthodes comptables » de I’annexe expose les régles et méthodes comptables relatives a 1’évaluation des titres de participation.
Nous avons vérifié le caractére appropri¢ des méthodes comptables décrites et leur correcte application, ainsi que les informations s’y rapportant données
dans les notes de I’annexe ;

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

Vérifications et informations spécifiques. - Nous avons également procédé, conformément aux normes d’exercice professionnel applicables en France,
aux vérifications spécifiques prévues par la loi.

Nous n’avons pas d’observation & formuler sur la sincérité et la concordance avec les comptes annuels des informations données dans le rapport de
gestion du Conseil d’Administration et dans les documents adressés aux actionnaires sur la situation financiére et les comptes annuels.

Concernant les informations fournies en application des dispositions de I’article L. 225-102-1 du Code de commerce sur les rémunérations et avantages
versés aux mandataires sociaux ainsi que sur les engagements consentis en leur faveur, nous avons vérifié¢ leur concordance avec les comptes ou avec
les données ayant servi a I’établissement de ces comptes et, le cas échéant, avec les ¢léments recueillis par votre Société auprés des sociétés controlant
votre Société ou contrdlées par elle. Sur la base de ces travaux, nous attestons 1’exactitude et la sincérité de ces informations.

En application de la loi, nous nous sommes assurés que les diverses informations relatives aux prises de participation et de contréle et a I’identité des
détenteurs du capital et des droits de vote vous ont été communiquées dans le rapport de gestion.

Paris et Paris-La Défense, le 10 janvier 2012
Les Commissaires aux Comptes
AACE ILE-DE-FRANCE ERNST & YOUNG et Autres
Patrick Ughetto Marie-Henriette Joud
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II1. Attestation des commissaires aux comptes sur les comptes consolidés.

En exécution de lamission qui nous a été confiée par votre Assemblée Générale, nous vous présentons notre rapportrelatifal’exercice clos le 30 septembre
2011, sur :

— le contrdle des comptes consolidés de la société Pierre et Vacances, tels qu’ils sont joints au présent rapport ;

— la justification de nos appréciations ;

— la vérification spécifique prévue par la loi.
Les comptes consolidés ont été arrétés par le Conseil d’ Administration. Il nous appartient, sur la base de notre audit, d’exprimer une opinion sur ces
comptes.

Opinion sur les comptes consolidés. - Nous avons effectué notre audit selon les normes d’exercice professionnel applicables en France ; ces normes
requiérent la mise en oeuvre de diligences permettant d’obtenir 1’assurance raisonnable que les comptes consolidés ne comportent pas d’anomalies
significatives. Un audit consiste a vérifier, par sondages ou au moyen d’autres méthodes de sélection, les éléments justifiant des montants et informations
figurant dans les comptes consolidés. Il consiste également a apprécier les principes comptables suivis, les estimations significatives retenues et la
présentation d’ensemble des comptes. Nous estimons que les éléments que nous avons collectés sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion.
Nous certifions que les comptes consolidés de I’exercice sont, au regard du référentiel IFRS tel qu’adopté dans 1’Union européenne, réguliers et sincéres
et donnent une image fidéle du patrimoine, de la situation financiére, ainsi que du résultat de ’ensemble constitué par les personnes et entités comprises
dans la consolidation.

Sans remettre en cause 1’opinion exprimée ci-dessus, nous attirons votre attention sur la note 1.3 de I’annexe, qui expose le changement de méthode
comptable intervenu au cours de 1'exercice et qui concerne la définition des secteurs opérationnels, en application de la norme IFRS 8§, a la suite de la
mise en commun des organisations Pierre et Vacances Tourisme Europe et Center Parcs Europe.

Justification des appréciations. - En application des dispositions de I’article L. 823-9 du Code de commerce relatives a la justification de nos appréciations,
nous portons a votre connaissance les ¢léments suivants :

Lesnotes 1.12,1.13,1.15,4, 5, 6 et 7 de I’annexe décrivent les modalités de comptabilisation et d’évaluation des écarts d’acquisition, des immobilisations
corporelles et des immobilisations incorporelles. Dans le cadre de notre appréciation des régles et principes comptables suivis par votre groupe, nous
avons vérifié la cohérence des données et des hypothéses retenues, ainsi que le caractére approprié des méthodes comptables appliquées et des informations
fournies dans les notes de 1’annexe.

Comme indiqué dans la note 1.6 de ’annexe, des estimations sont utilisées notamment dans la détermination du montant recouvrable des écarts
d’acquisition, des actifs incorporels, des actifs d’imp06ts différés et de la qualification des contrats de location. Nos travaux ont consisté a examiner le
caractére raisonnable des hypothéses sur lesquelles se fondent ces estimations et a revoir les calculs effectués par votre Société.

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

Vérification spécifique. - Nous avons également procédé, conformément aux normes d’exercice professionnel applicables en France, a la vérification
spécifique prévue par la loi des informations relatives au groupe, données dans le rapport de gestion.
Nous n’avons pas d’observation a formuler sur leur sincérité et leur concordance avec les comptes consolidés.

Paris et Paris-La Défense, le 10 janvier 2012
Les Commissaires aux Comptes
A.A.C.E. ILE-DE-FRANCE ERNST & YOUNG et Autres
Patrick Ughetto Marie-Henriette Joud
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