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MEDEA

Société anonyme au capital de 543.720 euros

9/15 Avenue Matignon 75008 Paris

384 098 364 R.C.S. Paris

__________________________________________________________________

RAPPORT FINANCIER SEMESTRIEL 2011

__________________________________________________________________

1 ATTESTATION DE LA PERSONNE RESPONSABLE DU RAPPORT 
FINANCIER SEMESTRIEL

"J’atteste, à ma connaissance, que les comptes 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-après présente une image 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 des principales incertitudes pour les six mois restants de l'exercice."

Fait à Paris, le 28 juillet 2011

______________________________

Nicolas Diaz, Directeur général
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2 COMPTES SEMESTRIELS AU 30 JUIN 2011
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3 RAPPORT SEMESTRIEL D'ACTIVITÉ

Faits marquants

Opérations d'apports par la société GECINA

La société Metrovacesa SA a indiqué le 10 juin 2009 que le processus d'apport d'actifs 
immobiliers par la société GECINA à la Société est suspendu et qu'il n'était pas possible  
d'exécuter, après analyse des circonstances actuelles, l'Accord de Séparation.

Au 30 juin 2011, ce processus est toujours suspendu.

Projet Grande Armée

Pour se doter d'une activité immobilière préalablement à la réalisation des apports d'actifs 
immobiliers par Gecina, Medea avait entrepris des démarches pour acquérir un Immeuble situé 
avenue de la Grande Armée à Paris (ci-après l'"Immeuble"). En raison de la suspension du 
processus de séparation entre les sociétés Metrovacesa et Gecina, c'est une autre société du 
groupe Sanahuja qui a finalement signé une promesse d'acquisition de l'immeuble en décembre 
2007.

Medea a constitué une société civile immobilière (SCI) avec Metrovacesa SA en février 2008 
destinée à recevoir cet Immeuble. Medea détenait 95% du capital de cette SCI, soit 95 parts 
sociales de 10€ chacune. Medea ayant vocation à acquérir in fine l'Immeuble, cette dernière a 
pris en charge certains frais relatifs à la conclusion de la promesse et à ses suites, essentiellement 
des honoraires d'avocats pour un montant d'environ 300.000€. Medea n'a pas refacturé ces frais.

En septembre 2008, une nouvelle promesse synallagmatique de vente sur l'immeuble a été signée 
par Metrovacesa SA et Metrovacesa France. 

Medea a cédé courant 2008 l'intégralité de sa participation au capital de cette SCI à Metrovacesa 
France.
Depuis 2008, il existe un litige entre le vendeur de l'Immeuble, G2AM, et les signataires de la 
promesse sur la validité de la vente.

Par un jugement en date 7 juillet 2009, le tribunal de Grande Instance de Paris a condamné 
solidairement Metrovacesa et Metrovacesa France à payer à G2AM le solde du prix de vente de 
l'Immeuble, soit 85 millions d'euros outre la somme de 5 millions d'euros au titre de la clause 
pénale contractuelle.

Par un arrêt du 19 novembre 2009, la Cour d'Appel de Paris a considéré que les accords portant 
sur l'Immeuble étaient nuls pour cause illicite. Le vendeur a formé un pourvoi en cassation de cet 
arrêt en date du 30 novembre 2009.

Le 7 décembre 2010, la Cour de cassation a cassé l'arrêt rendu sur une question procédurale. 
L'affaire a été renvoyée devant la Cour d'appel de Paris. Les Parties se retrouvent ainsi dans une 
situation identique à celle où elles étaient avant l'arrêt de la Cour d'Appel de Paris. Le 14 
décembre 2010, Metrovacesa et Metrovacesa France ont saisi la Cour d'Appel. Un arrêt est 
attendu pour fin 2011.
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Si l’Immeuble devait être acquis sur la base d'un prix de 95M€, Medea pourrait être amené à 
constater une dépréciation de cet actif. Compte tenu de l'état d'avancement du litige, auquel 
Medea n'est pas partie prenante, Medea n'a pas estimé d'évaluer une valeur recouvrable de cet 
actif immobilier.

Dans ce contexte, des discussions ont été entamées avec Metrovacesa SA et Metrovacesa France 
afin de déterminer les conditions dans lesquelles l'engagement de Medea d'acquérir l'Immeuble 
de la Grande Armée pourrait être annulé et pour déterminer la répartition des frais qui seraient 
supportés par chacune des parties. 

A cette fin, dans une lettre du 24 juin 2011, Medea a confirmé à Metrovacesa France qu'elle 
n'avait plus vocation à l'avenir à acquérir l'immeuble de la Grande Armée. En conséquence, en 
contresignant cette lettre, Metrovacesa France a remboursé l'intégralité des sommes payées par 
Medea dans le cadre de l'acquisition de l'immeuble de la Grande Armée à savoir 305 675.67 € 
HT.

Nomination d’un nouveau directeur général délégué

Suite à la démission de Monsieur Diego de la Cruz de ses fonctions de directeur général délégué 
de la société au 30 juin 2011, le Conseil d’administration de la Société, sur proposition du 
directeur général, a nommé Monsieur Ernesto Andreu comme directeur général délégué. Les 
fonctions de dirigeants de le Société sont exercées sans rémunération.

Perspectives, risques et incertitudes pour les six prochains mois

Compte tenu du contexte actuel du marché immobilier, la Société n'envisage pas d'initier de 
nouveaux projets au cours du second semestre 2011. Une décision pourrait être prise d'ici la fin 
de cet exercice sur l'activité de la Société en tenant compte de l'évolution de l'opération d'apports 
par Gecina.

En dépit des difficultés rencontrées, la Société continue de bénéficier du soutien du groupe 
Metrovacesa, en particulier de son soutien financier.

Conventions entre parties liées

Ligne de crédit 

Medea a obtenu de Metrovacesa une ligne de crédit d'un montant de 2 millions d'euros ; cette 
ligne de crédit a été tirée à hauteur de 1.357.522 € au 30 juin 2011. 

Cette ligne de crédit à échéance du 15 avril 2011 a été reconduite pour un an.

Immeuble Grande Armée 

Nous vous invitons à vous reporter aux développements ci-dessus.
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4 RAPPORT DU COMMISSAIRE AUX COMPTES 
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