Rapport du Président du Conseil d’Administration

sur les procédures de contréle interne

pour I'exercice clos le 31 décembre 2011

D

ACANTHE DEVELOPPEMENT




Chers Actionnaires,

En application des dispositions de l'article L.225-du Code de Commerce, des modifications
apportées par I'ordonnance n°2009-80 du 22 jar®08, le Président du Conseil d’Administration a
établi le présent rapport.

Ce rapport rend compte de la composition, des tiondide préparation et d’organisation des travaux
du Conseil ainsi que des procédures de contr@eniatet de gestion des risques actuellement mises e
place ou dont la mise en ceuvre est en cours aulsémSociéte.

Ce rapport indique en outre les éventuelles linoitat apportées par le Conseil aux pouvoirs du
Directeur Général.

Le Conseil d’administration ayant décidé de negmmeéférer a un code de gouvernement d’entreprise
élaboré par les organisations représentativesriespeises, sont exposées dans ce rapport lensaiso
de ce choix ainsi que les régles de contrble irteetenues.

Ce rapport indique enfin les modalités particukérelatives a la participation des actionnaires a
I’Assemblée Générale ainsi que les principes elesegrrétés par le Conseil d’administration pour
déterminer les rémunérations et avantages de naitiiee accordés aux mandataires sociaux.

Le présent rapport a été approuvé par le Consailnainistration dans sa séance du 26 avril 2012.

C’est dans ces circonstances et afin de respe@erdespositions relatives a la gouvernance
d’entreprise (article L.225-37 du Code de Commerap)e je vous soumets les informations
suivantes :

| —Code de gouvernement d’entreprise élaboré par ¢ organisations représentatives des
entreprises

La loi n°2008-649 du 3 juillet 200&staure une distinction selon que la Sociétéésere ou non
volontairement a un code de gouvernement d’ensep#iaboré par les organisations représentatives
des entreprises.

Notre Société ne se conformant pas a l'intégrdie recommandations du Code AFEP MEDEF pour
les raisons |égitimes ci-aprés évoquées, a décddrenément a ce que prévoit la loi elle-méme, de
déclarer qu’elle ne se référait pas a un tel code.

Pour autant, depuis plusieurs années, des procdareontrble interne ont été mises en place et ont
été renforcées, de sorte que de réels progre@npd étre constatés et que la référence a wodel
ne s’est non seulement pas imposée mais est apg@siecroit inadaptée a la Société.

La cotation de notre Société sur Euronext Parig Ipermis d’opter pour le régime juridique et flsca

dérogatoire des SIIC. Toutefois, notre Groupe aquicampte notamment que 17 salariés n’a ni les
ramifications ni I'organisation de la plupart dexigtés cotées en bourse. La structure restreege d

équipes facilite la communication, le travail enmmoun et par suite, I'efficacité des mesures de
contréle interne.

En effet, I'effectif réduit des organes de direntifacilite la mise en ceuvre des orientations de la
Société.
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La souplesse de la structure permet par exempleague administrateur d’obtenir facilement les
informations nécessaires a I'accomplissement denisgion — notamment celle de contréle — et
d’échanger sur ce point avec les autres admirestreiet/ou cadres dirigeants de la Société.

Il — Préparation et organisation des travaux du Coseil d’Administration

1. Conseil d’Administration

Mission

Votre Conseil d’Administration définit la stratégile I'entreprise, désigne les dirigeants mandataire
sociaux chargés de gérer I'entreprise dans le alieette stratégie et choisit le mode d’orgarosati
(dissociation des fonctions de président et dectite général ou unicité de ces fonctions), coati®l
gestion et veille & la qualité de l'information filoie aux actionnaires ainsi qu'aux marchés, a itsave
les comptes ou a l'occasion d'opérations imporsante

Composition

Conformément aux dispositions de I'article L.225&8iriéa 6 du code de commerce, le présent rapport
rend compte de la composition du Conseil d’admiafigin.

- Monsieur Alain DUMENIL Président du Conseil d’Adnsiration et Directeur Général,
- Monsieur Philippe MAMEZ, administrateur et Direatésénéral Délégué,

- Monsieur Patrick ENGLER, administrateur

- Monsieur Pierre BERNEAU, administrateur indépengdant

- Monsieur Bernard TIXIER, administrateur indépendant

La liste des fonctions et mandats exercés par dosrastrateurs figure en annexe 3 du rapport du
Conseil d’Administration.

Nous vous informons que deux membres de votre @afiselministration, Messieurs BERNEAU et
TIXIER, remplissent les critéres d’'indépendance momement admis :

» Ne pas étre salarié ou mandataire social de l&t&pdalarié ou administrateur de sa société
mere ou d'une société qu'elle consolide et ne jpawil été au cours des cing années
précédentes.

« Ne pas étre mandataire social d'une société danslle la société détient directement ou
indirectement un mandat d’administrateur ou dagad#e un salarié désigné en tant que tel
ou un mandataire social de la société (actuelayant été depuis moins de cing ans) détient
un mandat d’administrateur.

« Ne pas étre client, fournisseur, banquier d’affair@nquier de financement significatif de la
société ou de son groupe, ou pour lequel la so@étéson groupe représente une part
significative de l'activité.

« Ne pas avoir de lien familial proche avec un maaidatsocial.

« Ne pas avoir été auditeur de I'entreprise au cdesscing années précédentes.

» Ne pas étre administrateur de I'entreprise depuss ¢gee douze ans.

Aucun membre de votre Conseil n’est actuellemanpétmi les salariés.
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Il est rappelé que la loi 2011-103 du 27 janviel Rmpose une représentation équilibrée des femmes
et des hommes dans les Conseils d’Administrationcopter de la I° Assemblée Générale
Ordinaire qui suivra le ®1janvier 2014, la proportion des administrateurscaque sexe ne pourra
étre inférieure a 20 %. Cette proportion ne popasa étre inférieure a 40 % a l'issue de la premiére
Assemblée Générale Ordinaire qui suivra®lgahvier 2017. La Société fera le nécessaire tHigiour
respecter le principe de représentation équililttée femmes et des hommes au sein du Conseil
d’Administration.

Organisation

Les Commissaires aux Comptes sont convoqués ateorédu Conseil d’Administration qui arréte
les comptes annuels et les comptes semestrieis lainsis échéant, qu’a toute réunion du Conseil ou
leur présence serait jugée utile.

Les convocations sont faites par écrit dans unidéssonnable. A titre d'exemples, vos
administrateurs et Commissaires aux Comptes ontré&gélierement convoqués par courriels et
courriers en date du 20 avril 2011 pour le cordeilrété des comptes annuels du 27 avril 2011 et le
26 aolt 2011 pour le conseil d’arrété des commreestriels du 31 ao(t 2011.

La programmation des dates de Conseil est faifesaafment t6t pour assurer une bonne et compléte
information des administrateurs ; étant précisé qaes derniers disposent du droit de se faire
communiquer toute information ou tout document sgaie a I'accomplissement de leur mission.

A cet égard, le Président s’efforce de leur comiouei toutes informations ou documents nécessaires
préalablement, pour permettre aux membres du dalesg@iréparer utilement les réunions. De méme,

chaque fois qu'un membre du Conseil en fait la delaale Président lui communique dans la mesure
du possible les éléments qu'il désire recevoir.

Les réunions se tiennent au siege social. En 281Cpnseil d’administration s’est réuni vingt-deux
fois.

La présence physique des membres aux réunionsragttise dans la mesure des disponibilités et de
la nature des réunions.

Outre les points et décisions relevant légalemesd dttributions de cet organe, le Conseil

d’Administration a débattu, en complément du CordgéDirection, des principales actions majeures
conduites en 2011 tant sur le plan externe (adguisi cessions, commercialisations, marchés) qu’'en
matiere de stratégie du Groupe et politique finamci(restructuration du Groupe, financement de
I'activité, émission de valeurs mobiliéres, augraéinhs de capital)

Aucune réunion n'a été provoquée a linitiativedti@nistrateurs.

2. Comité de Direction

Le Comité de Direction a pour finalité d’aider leembres du Conseil d’Administration.
Il ne s’agit en aucun cas d’un organe suppléa@oleseil dans ses attributions.

Composition

Le Comité de Direction est composé d'au moins dadministrateurs de la Société sur les cing
composant le Conseil d’Administration.
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Missions
Il a pour missions principales de procéder a I'esam

- des investissements (étude et analyse des inwaBsss) et travaux d’entreprises, des permis
(de démolir et construire),

- des financements, (montant, taux et durée des erspru

- des arbitrages et de toutes les cessions,

- de la gestion administrative du Groupe et du sdiivpatrimoine (cession, travaux et gestion
locative),

- de la communication financiére,

- de la gestion financiere et de la trésorerie,

- de la politique sociale (recrutements),

- du suivi des procédures juridiques (contentieux).

Organisation

En période d’activité courante, le Comité de Dimattse réunit au moins une fois par semaine selon
un calendrier fixé par le Président Directeur Gahén fonction des disponibilités sur un ordre alur j
préparé par le Directeur Général Délégué.

Participent au Comité de Direction :

- Le Président du Conseil d’administration et Diract&énéral, Monsieur Alain Duménil,
- Le Directeur général délégué, Monsieur Philippe Mam

- Un administrateur, Monsieur Patrick Engler,

- La Directrice financiére, Madame Florence Soucéamadlin,

- Le Directeur juridique, Monsieur Nicolas Boucheron.

Le cas échéant, certains collaborateurs, cadresongeils externes sont invités a participer aux
séances ou peuvent y étre entendus.

A I'occasion de la réunion de ce Comité, les défés services de la Société préparent des documents
de synthese et peuvent requérir l'inscription de pwmint jugé utile & I'ordre du jour de ce dernier

Les projets d'acquisition d’actifs ou d’arbitrageant systématiquement présentés au sein du Comité

de Direction qui décide de I'opportunité de cesrapiéns et de leur analyse et nomme, le cas échéant
un responsable de projet.

3. Comité des comptes

Créé par le Conseil d’Administration du 4 ao(t 20@9Comité des comptes a pour mission, dans la
limite des attributions dévolues au Conseil d’Adistiration :

- de suivre le processus d'élaboration de l'inforomatfinanciére trimestrielle, des comptes

semestriels et des comptes annuels, avant trarismeas Conseil d’Administration en vue de
leur examen et arrété le cas échéant,
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- et plus généralement,

0 de s’assurer de la pertinence, de la permanenae da fiabilité des méthodes
comptables en vigueur dans la Société et ses pailes filiales, notamment par
'analyse des documents financiers périodiquegalizen de la pertinence des choix
et de la bonne application des méthodes comptadtieéexamen du traitement
comptable de toute opération significative,

o d’entendre et questionner les Commissaires aux @snp

o0 d’examiner chaque année les honoraires des Conimissaux Comptes et
d’apprécier les conditions de leur indépendance,

o d’examiner les candidatures des Commissaires amp@s des sociétés du Groupe
dont les mandats arrivent a échéance,

o0 de s'assurer de lefficacité des procédures der@leninterne et de gestion des
risques.

A cette fin, le Comité a accés a tous les docunmedtessaires a I'accomplissement de sa mission.

De méme, sans préjudice des prérogatives du Catigeiministration, il peut recourir a des experts
extérieurs a la Société et entendre toute persenseeptible d’apporter un éclairage pertinent a la
bonne compréhension d’un point donné.

Il fait régulierement rapport de ses travaux augedrd’Administration et peut formuler tous avis et
recommandations au Conseil d’Administration, dassdomaines de sa compétence.

Le Comité des comptes est composé des adminissateivants :

- Monsieur Patrick ENGLER, Président du Comité,
- Monsieur Bernard TIXIER,
- Monsieur Pierre BERNEAU.

Les membres du Comité des comptes présentent dggetences particuliéres en matiére financiéere et
comptable. Deux de ses membres, Messieurs TIXIEEBBERNEAU sont des administrateurs
indépendants.

La durée de leur mandat coincide avec celle des lfamctions d’administrateurs. lls peuvent étre
révoqués de leurs fonctions de membres du Comgécdmptes par le Conseil d’Administration, a
tout moment.

Au cours de sa réunion du 24 avril 2012, le Coraitdotamment examiné les comptes annuels et
consolidés de I'exercice 2011. Il a procédé a heea des expertises immobilieres réalisées sur le
patrimoine de la Société.

Les travaux du Comité des comptes ont été confoame®bjectifs qui lui ont été confiés.

4. Autres Comités

Compte tenu de la taille du Groupe ACANTHE DEVEL@®RFENT, il n'a pas été mis en place a ce
jour d’autres comité spécifique concernant la \ad’dntreprise et I'activité de la Société (Comies
rémunérations, Comité de sélection ou de nominjation

Le Groupe ACANTHE DEVELOPPEMENT poursuit ses efforen matiere de gouvernance
d’entreprise.
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[1l - Dispositif et description des procédures de antrble interne

La Société ACANTHE DEVELOPPEMENT, par l'intermédiide ses comités hebdomadaires,
organise un contrdle interne et effectue des watifitns dans le but de contréler le bon déroulement
de ses décisions.

Les opérations concourant a I'exercice des actistitiales du Groupe comme a leur traduction dans
les comptes sont veérifiees, avec pour objectif g@née respecter ou faire respecter les lois,

reglements et normes en vigueur et de mettre touteavre pour éviter la survenance de sinistres
susceptibles de mettre en cause la pérennité dup&ro

La mise en place de ce dispositif de contrdle etuie vise a couvrir les principaux risques idBés
a ce jour et a définir les pistes d’améliorations grocédures de contréle interne.

1. Procédures de contrdle interne liées a la proteon des actifs

Sont notamment souscrits les contrats d'assurancargs :

Le Groupe souscrit systématiquement une police B@priétaire non occupant) pour l'intégralité
des immeubles dont il est propriétaire. Pour lem@mubles acquis en copropriété, la filiale du Groupe
propriétaire des lots s'assure que I'immeuble ést lassuré en PNO par le syndic. L'intégralité des
contrats garantit, en cas de sinistre, une reamigin a neuf sans aucun plafonnement, ainsi que la
perte de loyers dans la limite de deux ans de $oyer

Concernant les opérations de promotion, lors disetimn de travaux lourds ou de restructuration
d'immeubles, entrant dans le champ d'applicatioriadgarantie décennale, les sociétés concernées
souscrivent une assurance dommage ouvrage.

Hors celles mentionnées ci-dessus, il N’y a passdi@nce couvrant le risque locatif, ce risquetétan
cependant a relativiser compte tenu de la diveetifin importante des locataires qui ne place @as |
Groupe dans une situation de dépendance éconosigpiéicative.

Au-dela de la couverture assurance des actifgd#&t fait procéder régulierement a la vérificatin

a la conformité des installations techniques poti@aoir des conséquences sur I'environnement ou
sur la sécurité des personnes (équipements decluttee les incendies, ventilation, production d’ai
conditionné, installations électriques, ascenstuy.e

2. Procédures de controle interne liées a la gestitbcative et commerciale des actifs

La gestion locative courante est confiée a desntgrdimmeubles. Les décisions sont prises en
fonction de I'importance, soit a I'occasion de riéums hebdomadaires entre les Assets managers et le
Directeur Général Délégué, soit pour les questibuns importantes par le Comité de Direction.

La commercialisation des actifs est réalisée par épiipes dédiées, assistées par des prestataires
extérieurs de renom. Les objectifs (prix, délaiBles) sont définis en collaboration avec la Diiatt
Générale et le Comité de Direction et, le cas éuhéatorisés par le Conseil d’Administration.

Les propositions de location sont étudiées parAdsets managers. Pour des offres de location plus

importantes en termes de valeur (actifs de bure#sconditions et clauses particuliéres donrient |
a une autorisation préalable du Directeur Généfalielu Comité de Direction.
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Enfin un contrdle trimestriel du compte de résuist réalisé permettant de détecter les éventuelles
irrégularités de fonctionnement.

3. Procédures de contréle interne liées aux risqudéimanciers

La gestion des risques de taux est en grande garti@ensée par des couvertures de type SWAP ou
CAP et toute question relevant de ce domaine estsatiguement examinée en Comité de Direction
qui fait un point hebdomadaire sur la gestion diedsorerie et les besoins de financement.

4. Procédures de contrble interne liées aux risqu@sridiques et contentieux

L’activit¢ du Groupe implique la signature d’'unertpade contrats d’acquisition et de cession
d’'immeubles ou de lots de copropriété et, d’autne, mle baux de location.

Tous ces actes, ainsi que la majorité des baux nepariés, ce qui leur confére une grande sécetité
limite la responsabilité éventuelle de la Socié@NTHE DEVELOPPEMENT.

La conformité aux normes relatives a I'environnetn@miante, saturnisme et état parasitaire) est
également vérifiée par les notaires a chaque ftcinsa(acquisition, cession, bail et financement
hypothécaire), la Société faisant appel a des aligies agréés pour procéder a ces contrdles et

recherches.
Les risques juridiques sont suivis au sein de leddion Juridique qui s'assure du bon respect de la

réglementation applicable aux opérations de laéd@ctle ses filiales et aux intéréts du Groupe.

IV - Procédures de controle interne relatives a I'@boration et au traitement de I'information
financiére et comptable

Les données comptables liées a l'activité immotalidu Groupe sont transmises par des cabinets
spécialisés en gestion d’'actifs et de patrimoihenlest de méme pour les informations relatives au
traitement des paies et des déclarations sociafessales y afférent puis enregistrées en comjit@bi

Chaque arrété comptable fait I'objet d’'un contréle Service de contrble de Gestion qui analyse les
écarts de résultats en prévision du budget et dsssjpns de cloture.

S’agissant des engagements hors bilan, chaque emngag est centralisé par la Direction Juridique et
fait I'objet d’'une mise a jour en temps réel.

L'information financiere et comptable est ensuitgifieée par les Commissaires aux Comptes, puis
présentée et expliqguée en Comité des comptes dsnnissions ont été énumérées précédemment
ainsi qu’au Comité de Direction avant d’étre aregdér le Conseil d’Administration. Les informations
financieres et comptables permettent ainsi detezfléne image sincere et fidele de I'activité etale
situation de la Société ACANTHE DEVELOPPEMENT.

Depuis I'exercice 2005, la Société ACANTHE DEVELNPENT a établi des comptes consolidés
présentés selon les normes comptables interna®AS/IFRS).
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V — Modalités particulieres a la participation desactionnaires a I'’Assemblée Générale

Conformément aux dispositions de l'article L.225&ihéa 8 du code de commerce tel que modifié
par l'article 26 de la loi n°2008-649 du 3 juil2®08, le présent rapport indique que les modatiges
participation des actionnaires a I'’Assemblée Gédaéant contenues aux articles 30 a 43 des statuts
de la Société.

VI — Eléments susceptibles d’avoir une incidence ezas d'offre publique (article L.225-100-3 sur
renvoi de I'article L225-37 alinéa 9 du Code de Comerce)

La liste de ces éléments figure au point 28 du egppnnuel de gestion établi par le Consell
d’administration de la Societé.

VIl - Dissociation/cumul des fonctions de Présidentlu Conseil d’administration et de Directeur
Général

Il est rappelé que le Conseil d’administration exeddu 25 juillet 2007 a décidé d’opter pour le
cumul des fonctions de Président du Conseil d’athtmation et de Directeur Geénéral. Les
actionnaires et les tiers sont parfaitement infarrdé I'option retenue. Monsieur Alain Duménil
assume depuis cette date les fonctions de Prégide@onseil d’administration et de Directeur
Général.

VIII - Limitations des pouvoirs du Directeur Général

Le Directeur Général est investi des pouvoirs las ptendus pour agir en toutes circonstances au
nom de la Société dans la limite de I'objet so@tlsous réserve des pouvoirs expressément
attribués par la loi aux assemblées d’actionnainesi qu’'au Conseil d’Administration.

Au cours de I'exercice 2011, aucune limitation éi&@ apportée par le Conseil aux pouvoirs du
Directeur Général.

IX — Principes et régles de détermination des rémurations et avantages de toute nature
accordés aux mandataires sociaux.

L'enveloppe des jetons de présence telle que diétéerpar 'Assemblée Générale Annuelle de la
Société est partagée entre les administrateursnetidn de différents criteres.

Tout d’abord, I'assiduité aux différentes séanae€dnseil est naturellement prise en considération.
Par alilleurs, il est également tenu compte desedtagécifiques qui peuvent étre réalisées pamutel o
tel administrateur dans le domaine immobilier (asitjon/cession) ou financier (recherche de
financements).

Le Président Directeur Général a quant a lui re@@nsa rémunération a la suite de I'attributioitra t
gratuit d’actions de la Société par décision dugedren date du 25 juillet 2007.

Le détail des rémunérations et avantages versémangataires sociaux est indiqué au point n° 12 du

rapport annuel de gestion.

Le Président du Conseil d’Administration
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ACANTHE DEVELOPPEMENT

2 rue de Bassano
75116 Paris
Tel: 0156 52 45 00
Fax:0153231011
Site internet : www.acanthedeveloppement.fr
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Rapport des Commissaires aux comptes
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Exercice clos le 31 décembre 2011



Audit et Conseil Union Deloitte & Associés
17 bis, rue Joseph de Maistre 185, avenue Charles de Gaulle
75018 Paris 92524 Neuilly-sur-Seine Cedex

ACANTHE DEVELOPPEMENT

Société Anonyme
2, rue de Bassano
75116 Paris

Rapport des Commissaires aux comptes établi
en application de I'article L. 225-235 du Code de commerce
sur le rapport du président du Conseil d'administration

Exercice clos le 31 décembre 2011

Aux actionnaires,

En notre qualité de Commissaires aux comptes de la société ACANTHE DEVELOPPEMENT
et en application des dispositions de 'article L. 225-235 du Code de commerce, nous vous
présentons notre rapport sur le rapport établi par le président de votre société conformément
aux dispositions de l'article L. 225-37 du Code de commerce au titre de I’exercice clos le
31 décembre 2011.

Il appartient au président d’établir et de soumettre a I’approbation du conseil d'administration
un rapport rendant compte des procédures de contrdle interne et de gestion des risques mises
en place au sein de la société et donnant les autres informations requises par l'article L. 225-37
du Code de commerce, relatives notamment au dispositif en mati¢re de gouvernement
d’entreprise.

[ nous appartient :

- de vous communiquer les observations qu’appellent de notre part les informations
contenues dans le rapport du président concernant les procédures de contrdle interne et de
gestion des risques relatives a 1’élaboration et au traitement de I’information comptable et
financiére, et

- dattester que le rapport comporte les autres informations requises par l'article L. 225-37 du
Code de commerce, étant précisé qu’il ne nous appartient pas de vérifier la sincérité de ces
autres informations.

Nous avons effectué nos travaux conformément aux normes d'exercice professionnel

applicables en France.
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Informations concernant les procédures de contrile interne et de gestion des risques
relatives a I'élaboration et au traitement de I'information comptable et financiére

Les normes d’exercice professionnel requierent la mise en ceuvre de diligences destinées a

apprécier la sincérité des informations concernant les procédures de contrdle interne et de

gestion des risques relatives a l'élaboration et au traitement de l'information comptable et

financiére contenues dans le rapport du président. Ces diligences consistent notamment a :
prendre connaissance des procédures de contrdle interne et de gestion des risques relatives
a I'élaboration et au traitement de l'information comptable et financiére sous-tendant les
informations présentées dans le rapport du président ainsi que de la documentation
existante ;

- prendre connaissance des travaux ayant permis d’élaborer ces informations et de la
documentation existante ;

- déterminer si les déficiences majeures du contrdle interne relatif a I’élaboration et au
traitement de 'information comptable et financiére que nous aurions relevées dans le
cadre de notre mission font ’objet d’une information appropriée dans le rapport du
président.

Sur la base de ces travaux, nous n'avons pas d'observation a formuler sur les informations
concernant les procédures de contrdle interne et de gestion des risques de la société relatives a
I'¢laboration et au traitement de l'information comptable et financiére contenues dans le
rapport du président du conseil d'administration, établi en application des dispositions de
l'article L. 225-37 du Code de commerce.

Autres informations

Nous attestons que le rapport du président du conseil d'administration comporte les autres
informations requises a l'article L. 225-37 du Code de commerce.

Paris et Neuilly-sur-Seine, le 27 avril 2012

Les Commissaires aux comptes




